Spread the love

El Consejo de Ministros de la Unién Europea dio el visto bueno a la reforma de la Directiva
(2007/36/CE) para fortalecer la implicacion de los accionistas en la gobernanza a largo
plazo de las sociedades cotizadas europeas. Tanto los considerandos como el texto
articulado de la reforma presentan un diagnostico de ciertos problemas relacionados con la
gobernanza de las sociedades cotizadas que contribuyeron a los desastres de la crisis de
2007, respecto de los cuales las Instituciones europeas aportan algunas soluciones. Y,

la Directiva (UE) 2017/828 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 17 de mayo de 2017,
por la que se modifica la Directiva 2007/36/CE en lo que respecta al fomento de la
implicacion a largo plazo de los accionistas fue publicada el 22 de mayo de 2016

Por un lado se sefiala (Considerando 2) que los accionistas han apoyado excesivas
asunciones de riesgos a corto plazo por parte de los gestores.Y que ademas los inversores
institucionales y gestores de activos muestran sélo un interés cortoplacista en las
actividades de las sociedades en las que invierten.

[x] Por otro lado se recuerda (Considerando 3) que la Comision
Catedral y Murallas. Epc ~ 2uropea, en su Comunicacion de 12 de diciembre de 2012
«Plan de accién: Derecho de sociedades europeo y gobierno
corporativo - un marco juridico moderno para una mayor
participacion de los accionistas y la viabilidad de las
empresas», anuncié medidas en el &mbito del gobierno
corporativo, destinadas a fomentar la implicacion a largo plazo

de los accionistas y a aumentar la transparencia entre las
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sociedades y los inversores. El texto aprobado por el Consejo es
éste, Directiva por la que se modifica la Directiva 2007/36/CE
en lo que respecta al fomento de la implicacion a largo plazo de
los accionistas y la Directiva 2013/34/UE en lo que respecta a
determinados elementos de la declaracion sobre gobernanza
empresarial, que ya ha sido publicado en el DOUE el 22 mayo
2017

Cabe destacar:

= El Articulo 1 de la Directiva de 2007 se modifica para clarificar, entre otras cuestiones,
los requisitos referentes al ejercicio de determinados derechos de los accionistas
vinculados a las acciones con derecho a voto, en lo que atane a las juntas generales de
sociedades que tengan su domicilio social en un Estado miembro y cuyas acciones
estén admitidas a negociacion en un mercado regulado que esté situado u opere en
otro Estado miembro, fomentando la implicacion a largo plazo. Los requisitos
especificos se aplican en relacion con la identificacion de los accionistas, la
transmision de informacion, la simplificacion en el ejercicio de los derechos
de los accionistas, la transparencia de los inversores institucionales, los
gestores de activos y los asesores de voto, la remuneracion de los
administradores y las operaciones con partes vinculadas.
= Se amplia la definicidon de «intermediario» que a partir de ahora incluira:
= a «una persona, como una empresa de inversion tal como se define el articulo 4,
apartado 1, punto 1, de la Directiva 2014/65/UE (MIFID 2),
= a una entidad de crédito tal como se define en el articulo 4, apartado 1, punto 1,
del Reglamento (UE) n.2 575/2013 y
= un depositario central de valores tal como se define en el articulo 2, apartado 1,
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punto 1, del Reglamento (UE) n.2 909/2014, que presta servicios de custodia de
acciones, gestion de acciones o mantenimiento de cuentas de valores en nombre
de accionistas u otras personas

]

Edificio Botines de Gaudi, en Leon. Fotografiado
e interpretado por R Castellanos Blanco

= Se amplia y concreta la definicion de los inversores institucionales, y de los asesores
de voto, entre otros

= En relacién con los accionistas, su identificacion se impone a todos y cada uno de los
intermediarios en la cadena de depoésito de acciones. Tendran la obligacion de
trasmitir datos sobre la titularidad de acciones.

= Los inversores y gestores de activos deben desarrollar y hacer publica su politica de
implicacion de los accionistas (concretando las actuaciones desarrolladas al efecto) o
explicar por qué han decidido no hacerlo.

» Los intermediarios en materia de asesoramiento de voto (proxy advisors) se ven
incluidos en las exigencias de transparencia, asi como a vincularse a un cédigo de
conducta.

= A partir de ahora, la valoracion de la actividad de los administradores debe
realizarse conforme a criterios de rendimiento financiero, pero también segun
indices no financieros. Senala el texto expresamente que dentro de éstos ultimos
podran incluirse factores medioambientales, sociales y de gestidn respecto de los que
debe explicarse como contribuyen a los objetivos a largo plazo de la sociedad. La
ubicacion sistematica de esta medida en relacion con la retribucion de los
administradores da una idea de la relevancia de las mencionadas cuestiones sobre la
gestién societaria.

= El texto impone, asi mismo, la obligacion de contar con medidas de gestion
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de conflictos de intereses reales o potenciales, en particular en los casos en los
que los inversores institucionales o los gestores de activos o sus sociedades asociadas
mantengan relaciones comerciales con la sociedad en la que se invierte. Y, las
operaciones importantes con partes vinculadas quedan sometidas a la aprobacion del
organo de administracién o de la Junta General.

= Por ultimo cabe subrayar que el texto limita a un periodo de 10 afos la retencion de
datos personales y operativos por parte de los intermediarios que a partir de tal
periodo deben destruirlos

Ver: Directiva por la que se modifica la Directiva 2007/36/CE en lo que respecta al fomento
de la implicacion a largo plazo de los accionistas y la Directiva 2013/34/UE en lo que
respecta a determinados elementos de la declaracidon sobre gobernanza empresarial (texto
aprobado por el Consejo). Texto DOUE

Post scriptum:
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