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Resumen

La grave pandemia derivada de la expansion del COVID-19 ha provocado, en todos los dmbitos
juridicos, la necesidad de hacer frente a situaciones extraordinarias con medidas excepcionales. Asi ha
ocurrido también en el Derecho de Sociedades, donde el sistema de funcionamiento de sus 6rganos ha
sido objeto de diversas modificaciones en cuanto a los plazos, requisitos, modalidades de adopcion de
acuerdos efc., con el fin de facilitar su funcionamiento telemdtico. El proceso de reformas ha
culminado con la regulacion, ya como modalidad ordinaria, de la junta integramente telemdtica en
las sociedades de capital. También otros aspectos societarios, como el ejercicio del derecho de
separacion de los socios, la disolucion de la sociedad, el proceso de elaboracion de las cuentas anuales
y la aplicacion del resultado del ejercicio, se han visto también notablemente afectados.
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Summary

The serious pandemic derived from the expansion of COVID-19 has provoked, in all legal
fields, the need to face extraordinary situations with exceptional measures. This has also occurred in
Company Law, where the system of operation of its bodies has been subject to various modifications
in terms of deadlines, requirements, modalities of adoption of agreements etc., in order to facilitate its
telematic operation. The reform process has culminated in the requlation, now as an ordinary
modality, of the fully telematic meeting in capital companies. Other corporate aspects, such as the
exercise of the shareholders' right of separation, the dissolution of the company, the process of
drawing up the annual accounts and the application of the profit for the year, have also been
significantly affected.
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I. INTRODUCCION Y ANTECEDENTES

La declaracién del estado de alarma en Espafia, por Real Decreto de 14 de
marzo de 2020, derivado de la expansion de la pandemia del COVID-19, produjo
un impacto sin precedentes sobre el conjunto del ordenamiento juridico,
principalmente manifestado en la adopcion de medidas excepcionales de todo tipo
y practicamente en todos los sectores juridicos. Algunas de ellas se extinguieron
por el paso del tiempo, otras han sido sustituidas por nuevas medidas, otras
permanecen vigentes o prorrogadas y siguen produciendo efectos en muy distintos
ambitos.

En la perspectiva que aqui interesa, que es la del Derecho de las sociedades
mercantiles, ha ocurrido que las medidas limitativas de la movilidad y la presencia
fisica han tenido un especial impacto sobre la forma tradicional de llevanza de los
procedimientos a través de los cuales se adoptan decisiones y acuerdos
corporativos, lo que se ha convertido en ocasién propicia para que posibles
alternativas de funcionamiento digitalizado hayan experimentado un avance
considerable. Esa forma tradicional estaba basada en la reunién y participacion
presencial, como es bien conocido, en el funcionamiento organico, y esa modalidad
es la que se ha visto especialmente afectada como consecuencia de la pandemia, y
también teniendo en cuenta, como elemento favorecedor, del proceso de
digitalizacion que ya se habia producido anteriormente y que se ha visto
notablemente reforzado.

En un primer momento, los Reales Decretos-Leyes, de 17 y 31 de marzo de
2020, establecieron un conjunto de medidas excepcionales con incidencia
societaria, aunque no todas estaban relacionadas con el funcionamiento de los
6rganos sociales, ni todas las que se refieren a este aspecto fueron exactamente
medidas de digitalizacién propiamente dichas. Por un lado, habia medidas
relativas, por ejemplo, al derecho de separacion de los socios, o a las causas de
disolucién de la sociedad, que sélo tangencialmente afectan al funcionamiento
organico; pero, por otro lado, las principales medidas especificas iban dirigidas a
interrumpir y suspender plazos de adopcién de ciertas decisiones o acuerdos, sea
del 6rgano de administracion, sea de la junta general, y a remitirlas, habilitando
nuevos plazos, a un momento posterior, cuando, finalizado el estado de alarma,
volviera a ser posible la movilidad y la aplicacién de las reglas habituales de
funcionamiento presencial de los 6rganos sociales.

Como ya se ha indicado, el avance digital en las sociedades mercantiles venia
teniendo un desarrollo previo, aunque ciertamente asimétrico. En las sociedades
de capital no cotizadas se contemplaba, expresamente para las sociedades
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limitadas, la posibilidad de constitucién telematica, apoyada en la utilizaciéon de
estatutos-tipo, ya en un Real Decreto-Ley, de 3 de diciembre de 2010, que recogia el
precedente del DUE (Documento Unico Electrénico) y que luego resulté
actualizado por la Ley de 27 de septiembre de 2013, de apoyo a los
emprendedores. Esta serd también la orientaciéon que quede reforzada cuando se
produzca la trasposiciéon de la Directiva de 20 de junio de 2019, sobre utilizacién de
herramientas y procesos digitales, que configura como materias objeto de la
digitalizacion la constitucién on line de sociedades (pero sélo de sociedades
limitadas, como lo especifica el Anexo II bis), con una especial atencién a la
difusiéon telematica de situaciones de inhabilitacion que puedan afectar al
nombramiento de administradores, la presentacion on line de documentos e
informacion societaria, con apoyo en el sistema de interconexion registral, y el
registro on line de sucursales de sociedades de un Estado miembro en otro.
Tampoco para las sociedades no cotizadas es obligatoria la pagina web, prevista en
el articulo 11 bis de la Ley de Sociedades de Capital (LSC), aunque su
disponibilidad se halle cada vez mas extendida por las facilidades que ofrece para
la publicidad de numerosos anuncios societarios (el de convocatoria de la junta, en
el articulo 173, es quiza el mas habitual y significativo); o, en fin, algo similar
ocurre con la posibilidad de asistencia telemética a la junta general y delegacién o
ejercicio del derecho de voto a distancia, prevista sélo para las sociedades
anénimas y con cardcter facultativo, siempre que haya prevision estatutaria al
respecto (articulos 182 y 189), mientras que la reunién virtual del consejo de
administraciéon (mediante la férmula de la “votacién por escrito y sin sesién” del
articulo 248, 2) también estd prevista solamente en las sociedades anénimas y
cuando ningln consejero se oponga a ese procedimiento.

Por obvios motivos, el nivel alcanzado por el proceso de digitalizacién en las
sociedades cotizadas es mucho mas elevado, habiendo adquirido grados de
obligatoriedad en aspectos muy relevantes del funcionamiento societario. Baste
recordar que el cardcter obligatorio de la pagina web (articulos 11 bis y 539 de la
LSC), que ha ido acercando su naturaleza hacia un verdadero domicilio
electrénico, permite canalizar a su través muchas de las exigencias de publicidad
que recaen sobre estas sociedades y de cumplimiento de medidas de transparencia
que les son legalmente requeridas. Asi, la convocatoria de la junta general, en el
articulo 516; la difusién de la informacién necesaria previa a la junta, en el articulo
518; la publicacion del resultado de las votaciones, en el articulo 525; la habilitacién
de un “foro electrénico de accionistas”, en el articulo 539; la publicacién de los
Informes anuales de gobierno corporativo, sobre remuneraciones de los consejeros
(articulos 540 y 541), asi como la Informacién no financiera, que comprende la
“responsabilidad social corporativa”, prevista en la Ley de 28 de diciembre de
2018, son, en su conjunto, una buena muestra de la funcién que cumple la pagina
web de la sociedad cotizada como soporte de informacién y como instrumento
para la observancia de los deberes de publicidad y transparencia citados.
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Mas atin, la trasposicion de la Directiva de 11 de julio de 2007, sobre el
ejercicio de determinados derechos de los accionistas de sociedades cotizadas, por
Ley de 1 de agosto de 2011, introdujo en el articulo 521 de la LSC la posibilidad de
participacion a distancia de los accionistas en la junta general, remitiendo a los
estatutos sociales la fijacién de la férmula a emplear, que podia ser alguna o todas
las mencionadas (transmisién en tiempo real de la junta; comunicacién
bidireccional también en tiempo real para que el accionista pudiera dirigirse a la
junta desde un lugar distinto al de su celebracién; ejercicio del voto antes o durante
la junta sin presencia fisica del socio, ni de un representante). Ese era el mandato
de la citada Directiva, que recogia tanto la participacién en la junta por medios
electrénicos (articulo 8), como el voto por correo antes de la junta (articulo 12). Méas
recientemente, la Directiva ha sido modificada por la de 17 de mayo de 2017,
conocida como de “fomento de la implicacién a largo plazo de los accionistas”,
que, aun sin afectar directamente a la participaciéon por medios electrénicos,
establece diversas obligaciones de transparencia y publicidad de las politicas de
implicacion de inversores institucionales y gestores de activos, asi como de la
actuaciéon de los asesores de voto, y también de los informes requeridos a las
sociedades sobre politica de retribuciones y sobre operaciones con partes
vinculadas, obligaciones que, con caracter general, deben cumplirse a través de los
sitios web correspondientes.

Este es, en sintesis, el estado actual del proceso de digitalizacion en el
funcionamiento de las sociedades mercantiles en nuestro ordenamiento, que
convenia tener presente para valorar de forma adecuada las medidas,
generalmente temporales y transitorias, que la normativa de urgencia ha
introducido durante el estado de alarma, tal como se expone a continuacién.

II. LAS MEDIDAS EXTRAORDINARIAS INICIALES PARA EL
FUNCIONAMIENTO DE LOS ORGANOS SOCIETARIOS

En un breve plazo de tiempo, una vez decretado el estado de alarma, se
dictaron por dos veces medidas de urgencia de muy distinto alcance y naturaleza;
primero por Real Decreto-Ley 8/2020, de 17 de marzo, después por Real
Decreto-Ley 11/2020, de 31 de marzo. Sin embargo, en el caso de las medidas que
afectan al funcionamiento de las sociedades mercantiles, las medidas eran
materialmente las mismas, ya que la segunda de las dos disposiciones citadas lo
que hizo fue simplemente modificar el texto de los dos preceptos (articulos 40 y 41)
de la primera disposicion, donde se contenian las medidas que aqui interesan.

Posteriormente, un nuevo Real Decreto-Ley 16/2020, de 28 de abril, ha
incorporado nuevas medidas relacionadas con la Administracién de Justicia, pero
su contenido es casi exclusivamente concursal, con una tnica regla societaria en
materia de disoluciéon por pérdidas, a la que se hara referencia en el momento
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oportuno; pero muchas otras disposiciones, primero de urgencia y luego
convertidas en norma legal, ademdas de las enmiendas introducidas en leyes
societarias de otra finalidad, han venido a sumarse a aquel punto de partida inicial,
que conviene considerar en primer lugar para percibir mejor el sentido de la
evolucién que ha tenido lugar posteriormente.

1. El precedente inmediato del Real Decreto-Ley 8/2020, de 17 de marzo

La primera introduccién de medidas con incidencia sobre el funcionamiento
societario, tras la declaraciéon del estado de alarma, se produjo en esta disposicion,
que contenia “medidas urgentes y extraordinarias para hacer frente al impacto
econémico y social del COVID-19”; concretamente, sus articulos 40 y 41, ubicados
en el Capitulo V, titulado “otras medidas de flexibilizacién”, recogian
respectivamente las medidas extraordinarias aplicables a las personas juridicas de
Derecho privado y al funcionamiento de los 6rganos de gobierno de las sociedades
cotizadas, que aqui simplemente se exponen de manera sintética, ya que su
desarrollo en detalle se efectia después, al examinar el contenido de las medidas
en el texto que sustituy6 a este precedente.

El articulo 40 ofrecia, en primer lugar, la posibilidad de celebrar sesiones por
videoconferencia y de adoptar acuerdos mediante votacién escrita y sin sesién a
los 6rganos de gobierno y de administracién de asociaciones y sociedades civiles y
mercantiles, a los consejos rectores de las cooperativas y a los patronatos de las
fundaciones; a la vez, suspendia el plazo para formular las cuentas anuales,
prorrogaba, en su caso, el de la verificacién contable, y, en consecuencia, remitia la
junta general ordinaria a un momento posterior, modificando o revocando la
convocatoria, y habilitando la presencia virtual del notario; ademds, quedaba
impedido el ejercicio del derecho de separacion de los socios, neutralizada la
disolucién de pleno derecho por transcurso del término, suspendido el plazo de
convocatoria de junta por causa de disolucién y enervada temporalmente la
responsabilidad de los administradores por deudas sociales.

El articulo 41, por su parte, referido en exclusiva a las sociedades cotizadas,
ampliaba los plazos para remitir informes a la CNMV vy para celebrar la junta
general ordinaria, afadiendo un amplio detalle sobre celebracion telematica y
previsiones en la convocatoria para asistencia y voto a distancia de los accionistas y
validando los acuerdos del consejo y d la comisién de auditoria, que fueran
necesarios, cuando se adoptaran por videoconferencia o por conferencia telefénica
maltiple.

Pronto se percibié que las medidas aprobadas planteaban algunos problemas
interpretativos en cuanto a su alcance y adolecian de algunas ausencias sobre
aspectos necesarios de prever, sin duda a causa de la urgencia con que habian sido
concebidas, lo que motivé la inmediata reforma de los citados preceptos, que
adquirieron nueva formulacion en el siguiente Real Decreto-Ley de medidas
urgentes, calificadas como complementarias, que se analiza a continuacion.
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2. El contenido de las medidas en el Real Decreto-Ley 11/2020, de 31 de marzo

Como ya se ha indicado, las medidas de urgencia que afectan al
funcionamiento orgénico societario se presentaban distribuidas en dos d&mbitos: el
que agrupa al conjunto de las personas juridicas de Derecho privado, donde se
incluyen las que atafien a las sociedades mercantiles de cualquier tipo,
indistintamente a las anénimas y limitadas, y el referido en exclusiva a las
sociedades cotizadas. Tal técnica, que no difiere de la que utiliza la Ley de
Sociedades de Capital para regular las especialidades de la sociedad cotizada,
declarando aplicables como normas supletorias en lo no previsto las que regulan la
sociedad anénima (articulo 495), hace que lo dispuesto en el articulo 40 cumpla esa
misma funcién respecto del articulo 41, que es la norma especial de aplicaciéon
preferente frente a la norma general. Todo ello, en el &mbito temporal que tienen el
conjunto de las medidas, como excepcionales que son, destinadas a perder
vigencia cuando cese el estado de alarma o, en su caso, transcurran los plazos que
se prevén para cumplir las obligaciones relativas al funcionamiento organico en
estas sociedades, momento en que el “derecho ordinario” deberia recuperar el
vigor normativo que le corresponde, sin perjuicio de la permanencia mas definitiva
de alguna d aquellas medidas y de la necesidad de alguna previsién transitoria
para ordenar el paso de lo extraordinario a lo normal.

2.1. Las medidas comunes para personas juridicas de Derecho privado

Las primeras medidas extraordinarias relativas al funcionamiento de esas que
el articulo 40 del Real Decreto-Ley considera personas juridicas de Derecho
privado estan contenidas en sus dos primeros apartados y se refieren precisamente
a la forma en que sus 6rganos pueden celebrar sesién y adoptar acuerdos. La
norma es valida, como ya se indic6, para asociaciones, sociedades civiles,
cooperativas y fundaciones, pero aqui analizamos en exclusiva su aplicacién en las
sociedades mercantiles y, mdas en concreto, en las sociedades de capital, que son las
principalmente afectadas.

En el caso de las sociedades mercantiles de capital, sean anénimas o limitadas,
tras la nueva redacciéon del precepto, la expresiéon “6rganos de gobierno y de
administracién” abarca exclusivamente a la variante organizativa, como 6rgano
colegiado, que es el consejo de administracion, pues hay una previsién especifica
para la junta general, lo que hace innecesario incluirla forzadamente en aquel
rétulo genérico, y, por otro lado, las otras formas de organizar la administracion
societaria que contempla el articulo 210 de la LSC (administrador tnico, dos o mas
solidarios, dos 0 mas conjuntos, con el limite, en este caso, que obliga a constituir
consejo si son méds de dos conjuntos en la anénima) no requieren, por su propia
naturaleza, celebracion de sesiones, que es justamente lo que el precepto trata de
resolver.

Lo que permitia el precepto, en concreto, era una doble posibilidad en cuanto
al funcionamiento del drgano colegiado: celebrar sesiones a distancia, sea por
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videoconferencia o por conferencia telefonica maltiple, y adoptar acuerdos por
escrito y sin sesion. Cada una de las dos férmulas tiene sus peculiaridades, pero
también algunos aspectos comunes que conviene precisar brevemente.

Ante todo, ambas opciones aparecen formuladas como potestativas, y no
necesariamente como alternativas, ya que pueden acumularse y combinarse; lo que
hace la norma es habilitar ambas posibilidades, sin que una excluya a la otra, pues
cabe perfectamente que un mismo consejo de administracién utilice sucesivamente
ambas, en distintos momentos, si las circunstancias lo aconsejan o si resulta mas
atil, mas 4gil o mas eficaz, en el caso concreto, siempre que se cumplan los
requisitos que se exigen en cada supuesto. Ademds, ambas posibilidades derivan
directamente de la habilitacion legal, sin necesidad de ninguna otra legitimacion,
estatutaria o reglamentaria, y por ello el articulo 40, en ambos caos, encabeza su
diccion con el mismo inciso (“aunque los estatutos no lo hubieran previsto”), sefal
inequivoca de la voluntad legal de habilitaciéon directa, que deberia primar incluso
si en los estatutos hubiera una prevision en contrario respecto de alguna de esas
férmulas. Finalmente, se trata de una medida transitoria, vinculada al estado de
alarma y, por tanto, exclusivamente vigente durante el transcurso de ese periodo,
que abarca el inicial y las sucesivas prérrogas que puedan acordarse; esa era, al
menos, la previsién inicial, que. levantado ese estado, la norma deberia decaer
automaticamente, sin necesidad de derogacién expresa, volviendo a aplicarse el
régimen ordinario, que sigue vigente. Ahora bien, con posterioridad a la primera
aprobaciéon y a la reforma posterior de la medida, el nuevo Real Decreto-Ley
21/2020, de 9 de junio, que contiene medidas urgentes en prevision del
levantamiento del estado de alarma y acceso a la denominada “nueva
normalidad”, ha venido a establecer un plazo tope de vigencia de la medida
excepcional de celebraciéon de sesiones, que estard vigente ya no sélo, como lo
estaba, durante el estado de alarma, sino también, una vez finalizado el mismo,
hasta el 31 de diciembre de 2020. Pero no ha sido ese el punto final; més adelante,
como luego se analizard al dejar constancia de la situacion actual, no sélo se han
prorrogado algunas medidas, sino que la celebracién integramente telematica de la
junta general ha terminado por convertirse en norma ordinaria que ya forma parte
del régimen general societario.

Tras estos aspectos comunes, procede examinar cada una de las dos opciones
indicadas, ya que cada una tiene algunos aspectos particulares.

La primera opcidn consiste en poder celebrar sesion “por videoconferencia o
por conferencia telefonica maltiple, siempre que todos los miembros del érgano
dispongan de los medios necesarios”. En la versién inicial s6lo se mencionaba la
videoconferencia y no la conferencia telefénica multiple, ni aparecia la exigencia de
disponibilidad de medios de todos los miembros. Por “medios necesarios” habria
que entender los que, conforme al estado de la técnica, estén al alcance de los
interesados con una capacidad suficiente de transmision y recepcion, siendo
conveniente que la convocatoria de la sesioén lo especifique, incluso facilitando un
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enlace para la conexién, y asegurando la disponibilidad y el correcto
funcionamiento de la comunicacién por parte de la sociedad. En todo caso,
cualquier eventual fallo de conexién, o de interrupcion de la comunicacion durante
la sesion, no debiera afectar a su validez, si no es determinante para el quorum de
constitucién o para la mayoria de votacion, con posibilidad de invocar la “prueba
de resistencia” si fuere necesario. Para mayor garantia de autenticidad de la sesién,
lo que el texto modificado afiadi6é fue que el secretario del 6rgano reconociera la
identidad de cada uno, expresandolo asi en el acta, debiendo ademas remitir de
inmediato dicho acta a las direcciones de correo electrénico de cada uno de los
concurrentes. Finalmente, la regla establecida para las sesiones del consejo es de
aplicacion en sus propios términos a las comisiones delegadas (lo que parece estar
pensando en las comisiones ejecutivas), ya que a continuacién se mencionan las
“demds comisiones obligatorias o voluntarias” que estuvieran constituidas. Con
una precision final: que la sesién, lo que valdria para todos los supuestos, se
entiende celebrada en el domicilio de la persona juridica, que es el que conste en
los estatutos registrados de la sociedad.

La segunda opcién es la posibilidad de adopcién de acuerdos por escrito y
sin sesién, a que se refiere el apartado 2 del articulo 40, y previsto de antes en el
articulo248, 2 de la LSC para las sociedades anénimas, entendiendo que queda
comprendido ahi cualquier supuesto de forma escrita, documental o electrénica,
remitida por correo, fax, burofax, mail etc. con firma electrénica, escaneada etc.,
siempre que ofrezca garantias suficientes de identificacién y autenticidad. También
a esta opcién, el mismo Real Decreto-ley 21/2020, de 9 de junio, ha ampliado el
plazo, una vez levantado el estado de alarma, hasta el 31 de diciembre de 2020, sin
perjuicio de las normas de prolongacién posteriores.

Especial interés suscita la distinta férmula con que se ofrecen las dos opciones,
pues asi como la opcién anterior se formula como una pura habilitaciéon
facultativa, sin mas, aqui la opcién se presenta bajo dos variantes: primero, como
una posibilidad cuya utilizacién queda a la decisién del presidente, de manera que
la habilitacion, aunque deriva directamente de la norma y no necesita prevision
estatutaria, si requiere en este caso un acto de voluntad unilateral del presidente
del consejo para que pueda aplicarse; segundo, como opcién que pueden imponer
dos miembros, al menos, de los miembros del 6érgano, de manera que si lo solicita
ese numero, sea cual sea el total de componentes, se hace obligatoria la votacién
por escrito y sin sesién. Por lo demas, la regla excepcional es igualmente aplicable a
toda sociedad de capital, limitada o anénima, sin que durante su vigencia pueda
en las anénimas prevalecer la regla ordinaria que impide usarla si uno sélo se
opone; y, como en la otra opcidn, la aplicaciéon se extiende a las demas instancias
colegiadas (comision ejecutiva, comisiones delegadas etc.). Afade también el
precepto que “la sesién se entiende celebrada en el domicilio social”; pero en este
caso no hay sesion, sino s6lo adopcién de acuerdo por escrito, precisamente sin
sesiéon, por lo que habra que entender que es el acuerdo lo que se entiende
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adoptado, y no la sesion celebrada, en el domicilio social. Finalmente, el articulo 40,
2, contiene una remision expresa al articulo 100 del Reglamento del Registro
Mercantil, en el que se recogen un conjunto de interesantes precisiones sobre la
adopcion de acuerdos sin sesion, sea por correspondencia o por otro medio.

Para la junta general se contenfa una previsiéon expresa para posibilitar su
celebracion por video o por videoconferencia telefénica multiple, no mediante la
votaciéon de acuerdos por escrito y sin sesion. También aqui el nuevo Real
Decreto-ley 21/2020, de 9 de junio, antes citado, ha habilitado las opciones
telematicas no sélo durante el estado de alarma, sino también, una vez finalizado,
hasta el 31 de diciembre de 2020. Hay luego, en el articulo 40, 5, en el contexto de la
formulacién y aprobacion de las cuentas anuales, otra regla especial, relativa al
plazo y momento de celebracién de la junta general ordinaria, y en el 40, 6, otra
regla particular sobre la convocatoria, a las que luego se hara referencia.

La opcioén habilitada se formula con las mismas condiciones que en el caso del
consejo de administracion; esto es, que todas las personas que tengan derecho de
asistencia o quienes los representen dispongan de los medios necesarios,
alternativa que supone que el socio que, aunque tenga derecho de asistencia, no va
a asistir, pero va a estar representado, no necesitaria disponer él mismo de los
medios necesarios, siempre que los tenga el representante, ya que se trata de que
disponga de ellos quien vaya a participar en la sesién virtual, sea visual o
telefonica; pero la disponibilidad que se exige, de socios o representantes, es
general, y no bastaria que la tuviera un namero de socios con capital suficiente
para integrar el quorum necesario, a la vista de los asuntos del orden del dia;
también el secretario del érgano (de la sesién, como ya se advirti6) habra de
reconocer la identidad de asistentes y representantes, lo que resultara de interés
para la comprobacién del quorum, al igual que la lista de asistentes, expresandolo
en el acta, y remitiéndola de inmediato a las direcciones de correo electrénico.
Igualmente se reitera también aqui que la celebracion virtual estd habilitada por la
norma, aunque no haya previsioén estatutaria, que tal habilitacién opera durante el
estado de alarma, y que, si se requiriera presencia del notario para que asista y
levante acta de la reunién, podra hacerlo utilizando medios de comunicacién a
distancia.

2.2 Las medidas especiales para las sociedades cotizadas

Tanto el primer Real Decreto-Ley dictado tras la declaraciéon del estado de
alarma, como el que poco después modificé los articulos 40 y 41, que aqui
interesan, recogen medidas especificas para las sociedades cotizadas,
concretamente en el articulo 41, que precisamente lleva por titulo el de “medidas
extraordinarias aplicables al funcionamiento de los 6rganos de gobierno de las
sociedades anonimas cotizadas”. Hay que entender, pues, conforme a la regla
general de prioridad de lo especial y supletoriedad de lo general, recogida en el
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articulo 495, 2, de la LSC, que el contenido del articulo 41 constituye el “derecho
especial de excepcién” para las sociedades anénimas cotizadas, y que el del
articulo 40, como “derecho general de excepcién”, es la regla supletoria en lo no
previsto y siempre que no contradiga esas normas especiales.

Sentado lo anterior, lo primero que destaca en las normas especiales del
articulo 41 es que su excepcionalidad no aparece vinculada al estado de alarma,
cuya duracién, por tanto, no condiciona ni limita su aplicacion, sino a un periodo
temporal concreto, como lo es el afio 2020, sin mds. Llama también la atencién el
hecho de que el precepto, que perfectamente podria haberse limitado a considerar
como sociedades anénimas cotizadas a las que tienen ese caracter conforme al
articulo 495 de la LSC (“sociedades anénimas cuyas acciones estdn admitidas a
cotizaciéon en un mercado secundario oficial de valores”), se haya ocupado en
establecer un concepto propio, no del todo coincidente (“sociedades con valores
admitidos a cotizacién en un mercado regulado de la Unién Europea”).

Las medidas excepcionales se orientan basicamente en dos direcciones: unas
van dirigidas al aumento de los plazos de ciertas actuaciones; otras, sin duda
contando con que en las sociedades cotizadas el recurso a los medios telematicos
para el funcionamiento a distancia de los 6rganos sociales estd méas experimentado,
y legalmente mas impulsado, van dirigidas a facilitar el empleo de estos medios
durante el periodo establecido.

En el primer caso estd la obligaciéon de publicar y remitir a la CNMV el
informe financiero anual y el informe de auditoria de las cuentas anuales, que se
amplia en seis meses tras el cierre del ejercicio social, y en cuatro para la
declaraciéon intermedia de gestién y el informe financiero semestral; pero, sobre
todo, estd el propio plazo de celebracién de la junta general ordinaria, que puede
celebrarse dentro de los diez primeros meses del ejercicio (no exactamente del
afio).

En el segundo caso, que es el referido al funcionamiento telematico de los
6rganos sociales, las medidas van especialmente dirigidas a la junta general, y no
tanto al consejo de administracion; ocurre, sin duda, que los consejos de las
sociedades cotizadas tienen prevista, con mucha frecuencia, la reunién por
videoconferencia, o la adopcion de acuerdos por escrito y sin sesion,

El itinerario especial de la celebracién de la junta durante 2020, hasta octubre
la ordinaria y en cualquier momento la extraordinaria, comienza con la facultad
que se ofrece al consejo de convocarla con previsién de asistencia telemaética y voto
a distancia de los accionistas, recurriendo a los articulos 182, 189 y 521 de la LSC,
que dan base a esa alternativa; ademas, se contempla también la posibilidad de
celebrar junta en cualquier lugar del territorio nacional, seguramente pensando en
facilitar una sesién ya presencial, por razén de proximidad geografica o de
coincidencia fisica, cuando el margen de movilidad sea suficiente, pues la sesion
telematica se entenderia celebrada en el domicilio social en todo caso.
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A partir de aqui entra en juego el supuesto en que se haga imposible la
celebracion de la junta en el lugar y sede fisica previstos en la convocatoria, como
consecuencia de las medidas impuestas por las autoridades publicas, y tampoco
sea ya posible utilizar la facultad antes ofrecida, que hay que entender que es la
celebracion telematica. Se distinguen ahora dos hipétesis: la primera, que la propia
junta acuerde un curioso traslado de urgencia a otro lugar (“continuar la
celebracion en el mismo dia y en otro lugar y sede dentro de la misma provincia,
con un plazo razonable para el traslado de los asistente”); la segunda, consiste en
realizar una “ulterior convocatoria” para la celebraciéon de la junta que no pueda
celebrarse, se entiende que desconvocando la que ya estaba convocada y no se
pudo celebrar a causa del impedimento de las medidas de la autoridad.

Esta junta diferida esta sujeta a ciertas reglas particulares en cuanto a la
convocatoria, pues, en el anuncio complementario, el érgano de administracién
puede acordar que la junta se celebre exclusivamente en forma telemaética y, por
tanto, sin asistencia fisica de socios o representantes, a condicién de que se les
ofrezca participar por todas y cada una (no sélo por una, o dos, de ellas) de las tres
formas que se mencionan, que son, por este orden, la asistencia telematica, la
representacion conferida al presidente de la junta por medios de comunicacién a
distancia y el voto anticipado a través de medios de comunicacién a distancia. La
reunién, en fin, como es regla general en las normas de excepcion, se considerara
celebrada en el domicilio social, y esto con independencia del lugar en que se halle
el presidente de la junta.

Por ultimo, el apartado 2 del articulo 41 afiade una norma excepcional,
complementaria de todo lo anterior, para dar validez a los acuerdos del consejo y a
los acuerdos de la Comisién de Auditoria que, en su caso, haya de informar
previamente (y lo mismo a los de otras comisiones, también en su caso), cuando
esos acuerdos se adopten por videoconferencia o por conferencia telefénica
multiple, aunque tal forma no esté contemplada en los estatutos sociales (ni en el
reglamento del consejo). Los requisitos son los exigidos reiteradamente para
situaciones equivalentes: que todos los consejeros dispongan de los medios
necesarios para ello, que el secretario reconozca su identidad, y asi lo expresa en el
acta y en la certificacion de los acuerdos que se expida, precisién ésta que no estéd
en los demds casos, como tampoco en éste estd la obligacion de remitir el acta de
inmediato a los concurrentes.

II1. EVOLUCION POSTERIOR, HASTA LA SITUACION ACTUAL

El conjunto de medidas excepcionales que se adoptaron en aquellos primeros
Reales Decretos-Leyes, de 17 y 31 de marzo de 2020, estaba inicialmente referido,
como periodo de vigencia, a la duraciéon del estado de alarma y a sus prorrogas,
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pues, a partir de su declaracién el 14 de marzo, se fue ampliando sucesivamente
hasta el 20 de junio de 2020, como es bien conocido. Sin embargo, una buena parte
de aquellas medidas no se extinguieron al finalizar el citado estado de alarma; bien
sea porque la necesidad de ciertas medidas permanecia, teniendo en cuenta la
evolucién de la pandemia tras el verano, bien sea porque, en tal situacién, volvié a
declararse un nuevo estado de alarma, por Real Decreto de 25 de octubre de 2020,
éste con distinto alcance al anterior y sin confinamiento estricto, pero con vigencia
hasta el 9 de mayo de 2021, lo cierto es que algunas de aquellas medidas iniciales
fueron viendo ampliando su periodo de vigencia, incluso en varias ocasiones de
forma sucesiva, a la vez que se incorporaron otras nuevas, especialmente en el
ambito concursal, visto el alcance de los efectos econémicos de la pandemia.

Luego se expondra como este fenémeno de ampliacién se fue produciendo en
relacién con otras medidas societarias que se examinardn a continuacién: asi, la
suspension del derecho de separacion de los socios que recoge el articulo 348 bis de
la LSC se extendi6 para todo el afio 2020 por el Real Decreto- Ley 25/2020, de 3 de
julio, ademas de haber quedado excluido, por sucesivos Reales Decretos-Leyes de
12 de mayo, 26 de junio y 29 de septiembre de 2020, para el caso de sociedades a
las que se prohibia repartir beneficios, por distintas causas. También ocurrird con
la causa de disolucién por pérdidas cualificadas, dejada sin efecto para el resultado
del ejercicio de 2020, por Real Decreto-Ley de 28 de abril y luego por Ley de 18 de
septiembre de 2020. Pero la extension de efectos ha tenido especial significacion en
relaciéon con medidas que afectaron al funcionamiento de los érganos societarios,
alguna de las cuales se ha convertido en norma general de vigencia permanente; a
ellas convendré referirse de manera particular en este momento.

En efecto, un amplio listado de Reales Decretos-Leyes, algunos tramitados y
convertidos luego en Ley, fueron matizando y ampliando la vigencia de las
medidas que se dictaron inicialmente como medidas de emergencia,
extraordinarias y temporales. Algunas, como el Real Decreto-Ley de 9 de junio,
que prorrogoé la vigencia de esas reglas societarias que facilitaban la celebraciéon
telematica de sesiones de los 6rganos hasta el 31 de diciembre de 2020, ya han sido
citadas anteriormente. Pero con posterioridad, el Real Decreto-Ley 34/2020, de 17
de noviembre, ampli6 para todo el afio 2021, presentandolo también como medida
excepcional, la posibilidad de asistencia telematica y de voto a distancia,
previéndolo en la convocatoria y aunque no estuviera previsto en los estatutos,
para el caso de la sociedad anénima, cotizada o no, y la celebracion por
videoconferencia o por conferencia telefénica multiple para el caso de la sociedad
limitada y comanditaria por acciones, igualmente sin necesidad de prevision
estatutaria, pero con algunas condiciones de disponibilidad de medios por parte de
los socios asistentes, de control de identidad por el secretario del érgano, y
remision inmediata del acta. Esta tltima posibilidad se extendié también a las
juntas o asambleas de las demds personas juridicas privadas (asociaciones,
sociedades civiles y cooperativas) y a los patronatos de fundaciones.
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Extrafiamente, esta disposicion no contenia para los Organos de
administraciéon de las distintas personas juridicas una medida equivalente a la
prevista para los érganos asamblearios, por lo que un Real Decreto-Ley, de 26 de
enero de 2021, subsané la deficiencia estableciendo para los o¢rganos de
administracién de asociaciones, sociedades y cooperativas la posibilidad de
celebrar sesiones por videoconferencia o conferencia telefénica mdltiple, y para
todos ellos, y ademas para los patronatos de las fundaciones, la posibilidad de
adoptar acuerdos por escrito y sin sesion, por decision del presidente o a peticiéon
de dos miembros del respectivo érgano.

Mas recientemente, un nuevo Real Decreto-Ley de 12 de marzo de 2021 ha
afiadido, para todo el afio 22021 y para las sociedades anénimas, la opciéon de
celebrar la junta de forma integramente telematica, junto a la ya prevista de
asistencia telemdtica y voto a distancia de los socios en una junta presencial. La
sesion exclusivamente telematica puede ser decidida por el o6rgano de
administracién, mediante el anuncio de convocatoria, con garantias de identidad
de quien ejerza el voto y ofreciendo, en todo caso, la posibilidad de participar por
asistencia teleméatica, por delegacién a distancia del voto en el presidente, o por
ejercicio a distancia del voto anticipadamente. Asimismo, la Ley de 29 de marzo de
2021, procedente del Real Decreto-Ley de 9 de junio de 2020, ha agrupado, en su
Disposiciéon Final Cuarta, el conjunto de las medidas que venian siendo
prorrogadas, manteniendo las iniciales que tuvieron vigencia hasta el 31 de
diciembre de 2020, y afiadiendo las que, con caracter excepcional, se dictaron para
todo el afio 2021, aplicables respectivamente a las sociedades anénimas, limitadas,
personas juridicas de Derecho privado y fundaciones, tanto en las sesiones del
6rgano asamblea o junta, como en el érgano de administracion, segtin ya se indico.

Hasta aqui, las medidas que se fueron sucediendo, todas con carécter
excepcional, sea introduciendo nuevas reglas, sea prorrogando las que venian
aplicindose previamente. Pero, finalmente, y aprovechando la tramitacién de la
Ley de 21 de abril de 2021, que tenia por objeto la trasposicién de la Directiva
europea de 17 de mayo de 2017, para el fomento de la implicacién a largo plazo de
los accionistas de las sociedades cotizadas, y a través de la correspondiente
enmienda parlamentaria, se ha modificado el articulo 182 de la LSC sobre la
asistencia telematica a una junta presencial, y, sobre todo, se ha regulado en un
nuevo articulo 182 bis la “junta exclusivamente telematica”, ya no como modalidad
excepcional o transitoria, sino como supuesto ordinario y normalizado, que los
estatutos de las sociedades de capital, tanto anénimas como limitadas, pueden
acoger, con una mayoria favorable de, al menos, dos tercios del capital social; la
celebracion de esta junta, en todo caso, estd supeditada a las debidas garantias
sobre la identidad y legitimacioén de los socios asistentes y sobre la posibilidad de
que todos los asistentes participen efectivamente en la reunion a través de medios
de comunicacién a distancia, siguiendo las indicaciones que habran de ofrecerse en
la convocatoria de la junta.
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De este modo, ha venido a cerrase el circulo que se abrié con el estado de
alarma, s6lo que incorporando como modalidad ordinaria y general de celebracion
de la junta la forma integramente telematica, manteniendo la posibilidad de
asistencia y participacién telematica en las juntas presenciales. En definitiva, lo que
se fue contemplando como supuesto excepcional, y de vigencia temporal, para
facilitar el funcionamiento de los 6rganos sociales, afectados por la pandemia, ha
terminado por incorporarse al Derecho societario, dentro del régimen general de
las sociedades de capital, como forma ordinaria de celebracion de la junta general.

IV. CONSIDERACION PARTICULAR DE OTRAS MEDIDAS
SOCIETARIAS

Ademas de las reglas excepcionales directamente relacionadas con el
funcionamiento de los érganos societarios, se han dictado en los diversos Reales
Decretos-Leyes otras medidas relevantes en diversos aspectos del régimen juridico
de las sociedades de capital; en su caso, también afectan al funcionamiento
organico, pero no lo hacen de manera directa, sino como consecuencia de la
regulacion extraordinaria de esos otros aspectos. Los ambitos en que operan estas
medidas son concretamente dos: las que afectan al derecho de separaciéon de los
socios y a ciertas cuestiones del régimen de la disoluciéon de la sociedad, que se
pueden tratar conjuntamente, y las que afectan al proceso de tramitacién de las
cuentas anuales y de la propuesta de aplicacién del resultado, que, como se ver4, se
ha visto fuertemente alterado por la situacion excepcional.

1. En relacion con la separacion y disolucion

El apartado ocho del articulo 40 del Real Decreto-Ley de 17 de marzo de 2020
estableci6 de forma tajante que, mientras dure el estado de alarma, y las sucesivas
proérrogas que puedan acordarse, los socios de las sociedades de capital no podran
ejercitar el derecho de separacion, por més que concurra causa legal o estatutaria.
Asi formulada la regla excepcional, es obvio que alcanza a todas las causas posibles
(las legales comunes a todas las sociedades de capital, las propias de las sociedades
limitadas, las previstas en las modificaciones estructurales, conforme al articulo
346, las estatutarias que se hayan podido afiadir conforme al 347, y, por supuesto,
la tan especial del 348 bis en caso de falta de distribucién de dividendos, si bien
ésta ha tenido posteriormente un tratamiento especial, como luego se menciona),
tal vez con la intencion de no someter a la sociedad a los inconvenientes
patrimoniales derivados del reembolso al socio que se separa en unos momentos
de probable dificultad para el desarrollo normal de su actividad econémica.

La medida, en todo caso, ni suprime el derecho, ni priva de él al socio, si
concurre el supuesto del que deriva; simplemente impide ejercitarlo, lo que viene a
suponer que lo deja en suspenso hasta que decaiga el estado de alarma. Mientras
tanto, es evidente que no transcurrird el plazo legal para tal ejercicio (un mes en los
términos de los articulos 348 y 348 bis), y, si el plazo ya estuviera transcurriendo al
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entrar en vigor el estado de alarma (porque ya se habia publicado o recibido la
comunicacién del acuerdo del que deriva, o celebrado la junta, segtin los casos),
quedard interrumpido, para reanudarse cuando cese tal situacién por el tiempo
que falte hasta concluir el plazo del mes, pues no ha establecido aqui la norma,
como si lo hace de manera expresa en otros apartados del precepto, que deba
iniciarse de nuevo el cémputo del plazo legal completo.

En el caso particular de los socios cooperativos, teniendo en cuenta la
especialidad del derecho a la baja voluntaria, efecto del tradicional principio de
“puerta abierta” en estas entidades, lo que determina el precepto, en su apartado
noveno, es que el reintegro de las aportaciones al socio quede prorrogado hasta
que transcurran seis meses a contar desde la fecha en que finalice el estado de
alarma.

Como ya antes se indicd, el supuesto de ejercicio de separacién por no reparto
de beneficios, en los términos del articulo 348 bis de la LSC, ha tenido un
tratamiento especial, obviamente relacionado con los efectos econémicos de la
pandemia sobre el resultado previsible de las empresas. Habida cuenta de que los
Reales Decretos-Leyes 18/2020, de 12 de mayo, y 24/2020, de 26 de junio, dentro
de un conjunto de medidas relacionadas con el empleo y la reactivacion
econdmica, establecian en su respectivo articulo 5 una prohibicién de repartir
dividendos en empresas acogidas a expedientes de regulacion temporal de
empleo, con menos de cincuenta trabajadores, primero sélo por causa de fuerza
mayor vinculada a la pandemia, luego también por causas econdémicas y técnicas,
se indicaba también en ellos que el ejercicio en que la sociedad no repartiera
beneficios por esos motivos no se tendria en cuenta a efectos de la aplicacién del
articulo 348 bis. Posteriormente, el Real Decreto 25/2020, de 3 de julio, en su
Disposiciéon Final Cuarta, Tres, ha afiadido un pérrafo al apartado 8 del articulo 40,
donde se suspendia el ejercicio del derecho de separacién, derivado de cualquier
causa, durante el estado de alarma y sucesivas proérrogas, para prolongar la
suspension, en el caso concreto del derecho de separaciéon derivado del articulo 348
bis de la LSC, durante todo el afio natural en curso, esto es, hasta el 31 de
diciembre de 2020. La medida evita los efectos derivados un eventual reembolso
de aportaciones durante ese tiempo, si se dieran las circunstancias que permiten
ejercitar el derecho de separacioén, para lo que también hay que tener en cuenta los
anteriores supuestos de prohibicién de reparto; pero no impide que, transcurrido
ese plazo, y en un contexto econémico que puede seguir siendo de dificultad, el
derecho se pueda ejercitar, pues su suspensién no implica extincién de tal derecho,
salvo que concurrieran entonces las causas de no procedencia previstas en el
propio precepto societario.

Mayor alcance tiene el conjunto de previsiones relacionadas con la disolucién
de la sociedad, por la relevancia de las cuestiones a las que afecta.
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La primera esta referida a la causa de disolucién de pleno derecho que es el
transcurso del término de duracién de la sociedad que esté fijado en los estatutos
sociales (360, 1, a), de la LSC), y lo que se dispuso es que, si tal causa ocurre,
porque transcurre el término de duracién, durante el estado de alarma, el efecto
disolutorio inmediato y automatico no se produciria, sino que queda postergado
hasta que transcurran dos meses desde que haya cesado dicho estado. Del texto de
la norma, se deduce con claridad que la sociedad, aunque haya transcurrido el
término de duracién, y sin que haya prérroga aprobada e inscrita previamente,
contintia existiendo, ya que la disoluciéon no se produce hasta dos meses después
de finalizado el estado de alarma. No es que la disolucion haya ocurrido y esté
suspendida, o no sea eficaz, para que no comience la fase de liquidacién hasta que
llegue el momento; simplemente, que la sociedad no estd disuelta, porque la
disolucion de pleno derecho no se ha producido.

La otra prevision tiene que ver con los supuestos de causas de disolucion
legales o estatutarias que necesitan un acuerdo de constatacion de la junta general,
debiendo producirse la convocatoria de ésta, para que adopte el acuerdo de
disolucién u otro capaz de enervar la causa, en el plazo legal de dos meses (362 a
367 de la LSC). Cabria la posibilidad de convocar y celebrar esta junta en la forma
telematica o a distancia permitida, pero el articulo 40, 11, opté por suspender el
plazo hasta que finalice el estado de alarma. De nuevo habra que entender que la
suspension no implica que el plazo se inicie de nuevo, sino que se reanuda por el
tiempo que faltara, si ya habia transcurrido una parte con anterioridad, mientras
que, si todo el plazo transcurre durante el estado de alarma, el computo completo
se efectuara cuando cese.

A esta medida de suspension del plazo de convocatoria, se afiade otra de
mayor calado material, porque el apartado 12 de este articulo 40 lo que hace, nada
mas y nada menos, es suprimir la responsabilidad de los administradores por las
deudas sociales contraidas en el periodo de alarma, si la causa de disolucion, legal
o estatutaria, hubiera acaecido durante su vigencia. La duda interpretativa es
evidente: si se ha querido configurar una causa de exoneracién definitiva,
extinguiendo la responsabilidad en ese caso, o si simplemente se pretende dar
cobertura temporal a los administradores, impidiendo ejercer la accién de
responsabilidad por deudas durante el estado de alarma, ya que también ha
quedado en suspenso el cumplimiento de su obligacion de convocar la junta para
disolver o acordar una posible alternativa. Asi planteada la cuestién, parece mas
légica esta segunda alternativa, que conduce al mantenimiento de la existencia de
responsabilidad y al aplazamiento de su exigibilidad, relegando ésta a un tiempo
posterior al cese del estado de alarma, si, reanudado el plazo de convocatoria, se
incumple la obligacion de convocar.

Finalmente, el Real Decreto-Ley 16/2020, de 28 de abril, sobre medidas en el
ambito de la Administracion de Justicia, luego convertido en Ley de 18 de
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septiembre, ha introducido, en su articulo 18 (13 en la Ley), una nueva prevision de
indudable calado. Se trata, vista la probabilidad de que el ejercicio en curso arroje
resultados negativos en muchas empresas por efecto de la pandemia, de que las
pérdidas de este ejercicio 2020 no se tomen en consideracion a los efectos de
determinar la concurrencia de la causa de disolucién del articulo 363, 1, e), que es
la deriva de las llamadas “pérdidas cualificadas”; y sé6lo las del ejercicio de 2020,
pues la propia norma aclara que, si en el resultado del ejercicio de 2021 se aprecian
pérdidas cualificadas, la obligacién de convocar junta para disolver o adoptar
solucion alternativa suficiente vuelve a aplicarse en sus propios términos. Como
también se aplica el deber de solicitar la declaraciéon de concurso, si concurren los
presupuestos de insolvencia, pero en las condiciones que el propio Real
Decreto-Ley contiene, pues entre sus medidas concursales y societarias (articulos 8
a 18,3 al 13 en la Ley), el articulo 11 (6 en la Ley) establece un régimen especial de
la solicitud de declaracion del concurso de acreedores, al que aqui procede
remitirse.

2. En relacién con las cuentas anuales y la aplicacion del resultado

Teniendo en cuenta el momento del ejercicio en que se produjo la declaracion
del estado de alarma (mes de marzo, siendo asi que los administradores disponen
de tres meses para formular las cuentas), es explicable que el proceso normal de
tramitacion de las cuentas anuales (formulacién, verificacién, aprobacion y
deposito) sufriera alteraciones muy significativas, que se recogen en los apartados
3,4,5,6y 6 bis del articulo 40 del Real Decreto-Ley de 31 de marzo de 2020.

La primera medida, obviamente, fue la suspension del plazo de formulaciéon
que el articulo 253 de la LSC concede a los administradores, que es de tres meses
tras la finalizaciéon del ejercicio. La suspension alcanza a todo tipo de cuentas
(ordinarias, abreviadas, individuales y consolidadas), y, en su caso, a los demaés
documentos (se cita el informe de gestion y, genéricamente, “los demas
documentos exigibles en la legislacién de sociedades”, como puede ser el estado de
informacion no financiera, también mencionado en ese articulo 253, junto con la
propuesta de aplicaciéon del resultado, que tiene su propio tratamiento, como luego
veremos). Inicialmente, el tiempo de suspensioén previsto era la duracion del estado
de alarma, pero, una vez decidido el levantamiento de la suspensién de los plazos
afectados con fecha de 1 de junio, ésta fue también la fecha en que finaliz6 la
suspension del plazo para formular las cuentas anuales, como asi lo indica la
modificacion operada con tal fin en el apartado 3 del articulo 40, por la Disposicién
Final Octava, punto 3, del nuevo Real Decreto-Ley 11/2020, de 26 de mayo de
2020. Lo peculiar aqui, a diferencia de otros supuestos examinados, es que,
levantada la suspension, y por mas que el texto hable de reanudacién del plazo, lo
que se produce es una nueva apertura de ese mismo plazo de tres meses al
completo, con un nuevo inicio del computo a partir de la fecha indicada del 1 de
junio.
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También, en coherencia con esa misma precisién, se permitié realizar la
verificaciéon contable o auditoria en el plazo ordinario legalmente establecido (un
mes tras la entrega de las cuentas al auditor, conforme al articulo 270 de la LSC) o
acogerse a la prérroga prevista a continuaciéon. Esta prérroga tiene igualmente su
especialidad: el precepto indica que el plazo para la verificacion contable, tano si la
auditoria es obligatoria como voluntaria, se prorroga por dos meses (el doble que
el plazo ordinario) a contar desde que finalice el estado de alarma, sin tener en
cuenta cuando se ha producido la formulacién; pero lo relaciona con el hecho de
que, al declararse tal estado o durante su vigencia, el 6rgano de gobierno hubiera
formulado las cuentas del ejercicio anterior.

El siguiente paso, que es el de la aprobaciéon en junta general, queda
igualmente afectado. La medida fue que la junta general ordinaria para aprobar las
cuentas del ejercicio anterior se reuniera necesariamente dentro de los dos meses
siguientes a contar desde que finalice el plazo para formular dichas cuentas
(inicialmente el plazo era de tres meses, pero el citado Real Decreto-Ley 19/2020,
de 26 de mayo de 2020, lo ha fijado en dos). También en relacion con la celebracion
de la junta general hay una tltima regla especial a propésito de la convocatoria: se
permite optar por una especie de “reconversiéon” de la sesion convocada,
modificando el lugar y la hora previstos (no el dia, en este caso), o bien por la
revocacion del anuncio de convocatoria (desconvocatoria, en suma) de la junta,
siempre que se haga con una antelacién minima de cuarenta y ocho horas y
mediante anuncio publicado en la pagina web de la sociedad, o en BOE (no en el
BORME), si careciera de ella; y hay que entender que, a pesar de que falte una
mencién mas expresa, esos requisitos de tiempo y forma son exigidos tanto para la
modificacién, como para la revocaciéon de la convocatoria. Si se opta por la
desconvocatoria, revocando el acuerdo, el 6rgano de administracion habra de
proceder a una nueva convocatoria dentro del mes siguiente a la fecha del fin del
estado de alarma, con un orden del dia que podria ser distinto, sin perjuicio de las
materias necesarias en una junta ordinaria.

Las dltimas medidas, introducidas de nuevo en el articulo 40, 6 bis, y en el
articulo 41, 3, con ocasiéon de su modificacion, esta referidas a la propuesta de
aplicacion del resultado, que, siendo un documento formalmente distinto de las
cuentas anuales, no tenian wun tratamiento propio en el contexto de
excepcionalidad. Ocurre aqui que, ademds de las circunstancias comunes que
afectan a la aprobaciéon de los otros documentos contables, la propuesta de
aplicacion de resultados se ve materialmente alterada por un escenario econémico
que puede ser mas desfavorable del previsto y que puede aconsejar una revision
de los objetivos y de los conceptos a los que se pensaba aplicar el resultado del
gjercicio anterior, tal vez aumentando las reservas voluntarias, disminuyendo el
beneficio a distribuir, dotando fondos para amortizacion etc. Esto es lo que parece
latir tras la posibilidad que se ofrece a las sociedades que, habiendo formulado las
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cuentas anuales, convoquen la junta general ordinaria a partir de la entrada en
vigor del Real Decreto-Ley: podrdn sustituir la propuesta de aplicacion del
resultado contenida en la memoria por otra propuesta distinta, afiadiendo a ella
una justificacién, por parte de los administradores, que ponga la sustitucién en
relacién con los previsibles efectos de la pandemia (“con la situacién creada por el
COVID-19”, dice el texto) y, ademads, un escrito del auditor de cuentas, indicando
que, de haber conocido en el momento de firmar su informe la nueva propuesta, su
opinién de auditoria no se habria modificado.

Esa primera opcion de sustituir la propuesta ya aprobada por el consejo para
someterla a una junta general a convocar, y por tanto todavia sin un orden del dia
anunciado, ya entrada en vigor la disposicion que lo permite, se combina con otra,
para el caso de juntas ya convocadas en ese momento, que consiste en retirar la
propuesta de aplicacion del resultado del orden dia ya anunciado, para someter a
la aprobacién de “una junta general que deberd celebrarse también dentro del
plazo legalmente previsto para la junta general ordinaria” una nueva propuesta, a
condiciéon de que la decisién de los administradores en este sentido se publique
antes de la celebracién de la junta que ya estaba convocada

Por lo demas, y para las sociedades cotizadas en particular, el articulo 41, 3,
anadié requisitos particulares de publicidad, cuando estas sociedades apliquen
cualquiera de las medidas citadas, que suponen la elaboracién de una nueva
propuesta de aplicacién del resultado; la nueva propuesta, la justificacion del
consejo y el escrito del auditor habran de publicarse, tan pronto como se aprueben
(o se firmen), como informacién complementaria de las cuentas anuales, en la
pagina web de la sociedad y en la de la CNMYV, como informacién relevante, o
como informacién privilegiada, si fuera preceptivo en el caso concreto.
Precisamente la CNMYV ya habia emitido unas “consideraciones sobre las juntas
generales de las sociedades cotizadas” el dia 10 de marzo de 2020, poco antes de
declararse el estado de alarma, recomendando la asistencia por representacion o en
forma telematica y a distancia, en vez de presencial y luego un “Comunicado
conjunto sobre las cuentas anuales y la propuesta de aplicacién de resultados”, de
la CNMV vy del Colegio de Registradores de Espafia, el 26 de marzo de 2020, donde
se planteaban las distintas opciones (reformulacién de cuentas, modificaciéon de la
propuesta, desconvocatoria de la junta, sustitucion de la propuesta por una
alternativa distinta) que claramente han inspirado las citadas reglas de excepcion.

Cuestiones distintas, en relacion con la aplicacion del resultado, se plantearon
en las entidades de crédito, a partir de la Recomendacién del Banco Central
Europeo, de 27 de marzo de 2020, que, actualizando criterios sobre las politicas de
distribucién de dividendos (Recomendaciones de 11 de enero de 2019 y 17 de
enero de 2020), instaban a no repartir dividendos, al menos hasta el 1 de octubre de
2020, a no contraer compromisos irrevocables de repartirlos respecto de los
ejercicios de 2019 y 2020 y a no recomprar acciones para remunerar a los
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accionistas. Sin embargo, tal recomendaciéon no pudo impedir que algunas
entidades de crédito, que ya habian celebrado junta general y aprobado en firme
repartos de dividendos tuvieran que mantenerles, teniendo en cuenta que ya habia
surgido un derecho de crédito definitivo y exigible en favor de los accionistas;
como tampoco la recomendacién obstaculizaba la posibilidad de suprimir el
reparto de dividendos en la nueva propuesta de aplicacion del resultado, pero
acordando a la vez una entrega de dividendos a cuenta, imputables al beneficio
repartible del ejercicio anterior y no a los meses transcurridos del ejercicio en curso.



