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1. RESUMEN, ABSTRACT.

-Resumen: El presente Trabajo de fin de Grado busca abordar el alcance y ambito del
derecho de informacién, un importante derecho de los accionistas que consiste,
fundamentalmente, en la facultad que ostentan éstos de solicitar informacioén aclaratoria y
suplementaria de aquella que se les brinda. Por otro lado, también es un derecho que hace nacer
una obligacién a la sociedad de prestar la informaciéon necesaria a sus accionistas, para que

puedan defender sus intereses legitimos.

A lo largo del Trabajo abordaremos desde sus origenes, la forma de ejercicio de este
derecho, la reclamacién de su efectividad ante los tribunales, hasta la elaboraciéon de un derecho
comparado con otros pafses Europeos, con el objetivo de conocer el alcance y peculiaridades de
este derecho. Para ello, hemos acudido a diferentes fuentes, que mas adelante seran detalladas.
Asf mismo el trabajo se acompafia de unas conclusiones criticas y la aportacion de unas nuevas
posibles soluciones que pueden mejorar las existentes en el presente momento en nuestro

ordenamiento juridico.

-Abstract: This Final Project secks to study the range and scope of right to information,
an important right of the shareholders which consists, fundamentally, in the ability these have of
demanding clarifying and supplementary information, in addition to that which is given.
Furthermore, it is also a right that creates an obligation to the society of giving the necessary

information to its shareholders, in order for them to be able to defend their legitimate interests.

During the Project we will tackle, from its origins, the means of exercising this right, the
claim of its effectiveness in tribunals, up to the creation of law compared to other European
countries, with the objective of finding out the scope and peculiarities of this right. To achieve
this, we have come to several sources, which will be further explained later. Likewise, the project
has lead to critical conclusions and proposals of new possible solutions to improve the ones

already present in our legal system.



2.  JUSTIFICACION, OBJETIVOS Y PRESENTACION DEL
PROYECTO.

Nuestro Trabajo de Fin de Grado nace con la intencién ultima de aportar nuevas
soluciones y hacer una critica constructiva a cerca del derecho de informacién, que en toda
sociedad anénima poseen los accionistas, derecho que, durante afios ha ido evolucionando de
diferentes maneras. Lo realizaremos centrandonos principalmente en nuestro sistema actual, y
abarcando asi mismo el derecho comparado con paises cercanos a Espafia y cuyos sistemas son

generalmente similares.

Nuestro objetivo es el avance de este derecho, tanto para la sociedad en s{ misma como
persona juridica, cuanto para los accionistas como persona fisica, para que este derecho se respete

y se haga valer y as{ poder certificar un adecuado conocimiento y ejercicio del mismo.

La razén principal es hacer conocer a todo accionista el alcance e importancia de este
derecho y en fin ultimo brindarles en un udnico texto las maneras en las que podrian hacer
efectivo, de manera correcta el derecho que legitimamente por ley les es reconocido, as{ como
ofrecer nuevas posibilidades que en cierta manera ayudarfan a mejorar el sistema que actualmente

esta instaurado.
3. METODOLOGIA UTILIZADA.

La metodologia que hemos seguido en este Trabajo para conseguir los objetivos

mencionados anteriormente ha sido la siguiente:

a) Leer diversos manuales que aportan informacion a cerca de este derecho, estudiar
detenidamente los articulos de la Ley de Sociedades de Capital, en adelante LSC que lo abarcan,
buscar y analizar en las leyes de Francia, Portugal e Italia, el manejo y alcance del derecho de
informacién, Analizar la jurisprudencia que hasta el presente momento tenemos de nuestro

Tribunal Supremo, y consultar diferentes opiniones doctrinales.

b) Recopilar y contrastar la informacién mas relevante encontrada por escrito y

analizar las conclusiones que los diversos juristas obtienen siempre basandose en la fuente



principal, la ley, asi como elaborar un cuadro comparativo de la evolucién de este derecho,
analizando como ha evolucionado el mismo, y como podria evolucionar a mejor en un futuro
proximo y asi mismo realizar otro cuadro comparativo sobre las semejanzas y diferencias el
derecho de Informacién en la ley espafiolas con respecto a las leyes de otros paises Europeos,

que podrian contribuir a fortalecer y mejorar nuestro actual sistema.

9 Realizar tras las finalizaciéon del trabajo unas conclusiones criticas para asentar
todo el conocimiento recopilado a lo largo del trabajo y aportar un granito de arena con el animo

de mejorar el sistema de derechos de los accionistas actualmente.

Asi pues, desde un punto de vista metodolégico, cuatro han sido las fuentes principales

de las que hemos bebido para la realizacion del presente Trabajo:

* 1% fuente: La ley y sus respectivos reglamentos de desarrollo, asimismo algunas Directivas
europeas.

e 27 fuente: Diversos manuales encontrados en bibliotecas electrénicas y fisicas, a cerca del
Derecho, fundamentalmente Mercantil y Societatio, asi como revistas u otra documentacion
de interés y también publicaciones de juristas de reconocido prestigio.

* 3" fuente: Sentencias relevantes de nuestro Tribunal Supremo, y opiniones doctrinales.

*  4* fuente: Diversos articulos de interés encontrados a través de medios informaticos.

4.CONCEPTO, DIFERENCIACION RESPECTO A LA SL. Y
EVOLUCION HISTORICA.

4.1. Concepto.

El articulo (en adelante art.) 93 de la Ley de Sociedades de Capital, en adelante, LSC,
enumera los derechos de caracter minimo que ostentan los accionistas, concretamente en su
apartado d) se encuentra el derecho de informacién, siendo este un derecho politico y funcional,
de caracter imperativo, irrenunciable e inderogable, que se encuentra mas detallado en el art. 197
LSC', que a pesar de haber sido en numerosas ocasiones calificado como un derecho

instrumental al de voto, es un derecho auténomo e integrante de la calificacién de socio,

1 DIAZ ECHEGARAY, José Luis, Los derechos minimos del socio, Pag. 288.



consistente en una herramienta de control social, que sirve tanto para el control de la gestion de
la sociedad cuanto como herramienta destinada a que el socio sea consciente de sus actos, para
que pueda defender correctamente sus derechos, y formar asf una adecuada voluntad a cerca de
sus decisiones.

Es por ello el cauce a través del cual el accionista puede acceder al control de la gestién
social de los administradores, pudiendo estos, a través del derecho de informacién obtener un
conocimiento de aquellos asuntos que les puedan interesar, siempre que se respeten los limites y
requisitos que recoge la ley.

Siendo su finalidad la de permitir al accionista conocer la situacién real de la sociedad,
llevandole este conocimiento a conformar una opiniéon correcta y reflexiva y posibilitando asi que
el mismo pueda emitir su voto en un sentido determinado, aunque otra de las finalidades es la de
obtener el conocimiento necesario para por ejemplo, valorar si su permanencia en la sociedad
corresponde con sus intereses, entre otros.

Ha sido calificado como un derecho imperativo, porque no se puede limitar en sentido
negativo por los estatutos sociales ni por otras normas de régimen interno, siendo inherente a la
condicién de socio, pero que a pesar de ser imperativo el socio puede no ejercitarlo si no lo
considera oportuno’.

Este derecho es considerado como inderogable e irrenunciable, por ello se afirma que es
un derecho de cumplimiento inexcusable para el 6rgano de administracion.

El derecho de informacién sera el epicentro del presente trabajo de investigacion, que
poco a poco irda desengranandose a lo largo de toda la exposicion para lograr, un adecuado

conocimiento del alcance del mismo.

4.2. Diferenciacion del derecho de informacion en la S.A. y enla S.L.

Debido a la amplitud del derecho de informacion, es imposible realizar el presente trabajo
abordando las sociedades de capital, es decir, tanto la Sociedad Andnima, en adelante, S.A.,
cuanto, la Sociedad de Responsabilidad Limitada, en adelante, S.L., por estos motivos de
extension, hemos decidido centrarnos en las peculiaridades de la S.A., y simplemente en este

apartado estableceremos una pequefia aproximaciéon al derecho de la informacién en la S.L.,

2 BOLDO RODA, C., «Estatuto juridico del socio (I). Derechos y deberes del socion, en Derecho de Sociedades de Capital.
EMBID TRUJO, FERRANDO VILLALBA, HERNANDO CEBRA Y MARTI MOYA, Estudio de la Ley de sociedades de
capital y de la legislacién complementaria, Madrid, 2016, pags. 195-196.
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diferenciando el mismo del derecho en la S.A., que es el tema en torno al cual gira el presente
trabajo.

Pues bien, la vigente ley 31/2014, LSC, ha unificado la regulacion de S.L. y las S.A,,
aunque ha mantenido un régimen diferente del derecho de informacién para ambas’.

Este derecho se encuentra en esta ley, en el art. 196 para la S.L. y en el 197 para la S.A.
Con la nueva ley, el derecho de informacion regulado en el art. 196 para S.L. no ha sufrido
ninguna modificacién, pero si han acentuado las diferencias entre ambos tipos de sociedades en
lo que al derecho de informacién de socios y accionistas se refiere,

Hasta la nueva redacciéon del art 197 para S.A. las diferencias entre los dos tipos de
sociedades eran minimas, posibilitando ambas el derecho de solicitar informacién tanto con
caracter previo como durante o posteriormente a la celebracién de la junta.

En ambos casos esta informacion no podia denegarse cuando la solicitud estuviera
apoyada por el 25% del capital social, y en estos casos su vulneraciéon permitia impugnar el
correspondiente asunto de la junta al que se referfa la informacién de haberse entregado al socio
que la pidio.

Es cierto que habia algunas diferencias, como por ejemplo que en la S.L.. no se daba la
opciéon de fijar estatutariamente un porcentaje menor al 25%, ni se atribufa expresamente al
presidente de la junta la facultad de denegar la solicitud de informacién por parte de los socios,
mientras que en la S.A. si.

Del derecho de informacién para la S.L., analizando la ley, podemos comprobar que el
6rgano administrativo, debe de proporcionar la informacién que los socios le soliciten, a cerca de
la orden del dia, ya sea de forma oral o escrita , segun se pida, en cualquier momento, mientras,
que en la actualidad en la S.A. limitan el ejercicio del derecho, a al menos siete dias antes de la
celebracion de la junta, en la S.L. el 6rgano de administraciéon puede negarse a proporcionarla si
segun los criterios del mismo perjudicase esto a los intereses sociales, por el contrario en la S.A. la
regulaciéon es mas detallada y el administrados tiene mayor amplitud para no facilitar la
informacién que los accionistas le soliciten, puesto que la ley establece tres supuestos en los que
el mismo puede negarse a transmitir la informacién solicitada, aunque en ambos casos (S.A. y
S.L.) el administrador por causas legales puede negarse a proporcionar la informacién, a no ser
que la misma sea requerida por mas de "4 del Capital Social. Ademas otra modificacion

importante es la omision a la figura del presidente de la junta como la persona facultada para

3 PENA BOADA, Carlos, Comentario practico a la nueva normativa de gobierno corporativo ley 31/2014, de reforma de

Sociedades de Capital, Albifia & Suérez de Lexo; Derecho de informacién en la Sociedad Anénima, Pags. 45-46.

4Todo lo que debes saber del derecho de informacién de cara a las préximas juntas generales, Life abogados.



denegar la informacién solicitada, por lo que como ocurre en las S.L. se entiende que esta
facultad recae en los administradores. Concluimos que, a pesar de que la ley auna estas
Sociedades de Capital en una misma ley, se limita mucho mas el derecho en la S.A., detallindolo

con mas exactitud y estableciendo mas limitaciones al mismo.

4.3. Evolucion historica del derecho de informacion en la S.A.

El analisis de la evolucion del derecho de informacién del accionista constituye un una

premisa imprescindible para comprender con exactitud que es el derecho de informacion.

Para comenzar debemos partir de los mismos inicios de la S.A., la misma se desarrollé
sobre todo durante los siglos XX Y XXI siendo utilizada para el progreso y como un instrumento
para la realizaciéon de grandes obras publicas y la explotacion de empresas industriales y
comerciales, hasta adquirir una mayor importancia a la de cualquier otra forma de sociedad que

hoy en dia se conserva, a pesar de que hoy en dia sea mayor el nimero de S.L. que se constituyen.

La razén del éxito de la S.A. radica en los dos grandes rasgos que la caracterizan: la
division del capital social en acciones que son facilmente transmisibles y permiten la

diversificacién del riesgo y la no responsabilidad de los socios por las deudas de la sociedad.

Los siglos XX y XXI son los de mayor auge de la S.A., pero existen instituciones mas
antiguas en la época romana y en la medieval en las que se describen rasgos caracteristicos de la
S.A., aqui solemos situar a las compafias coloniales que se constituyen a partir del siglo XVII
para llevar a cabo la colonizacién de nuevos territorios y para el ejercicio del comercio

. .. L. . 5
ultramarino, se tratan estas de unas actividades expuestas a un elevadisimo riesgo de quebranto’.

Los tipos de compafifa mercantil entonces conocidos, no eran idéneos, ya que todos
carecfan de una estructura apropiada para aglutinar a una pluralidad de inversores, el éxito de las
companias coloniales desde el punto de vista histérico juridico, radicé por una parte en concebir
la participacion como unos titulos acumulables y no en una mera situacioén subjetiva, y por otra
parte en la posibilidad la limitaciéon del riesgo de inversion al excluir la responsabilidad personal

de los inversores por las deudas de la compaiifa.

5 ROMERO FERNANDEZ, Jesus Antonio, “El derecho de informacién del accionista en la Ley de Sociedades Anénimas” Vol.
1, Pag.54-60.



Quiere esto decir que han de verse en aquellas compafifas coloniales los antecedentes
remotos de la S.A., a pesar de que no eran entidades privadas sino publicas y que estaban creadas

por acto del poder politico, por lo que eran publicas.

Partiendo de esta premisa para centrarnos en la evoluciéon histérica del derecho de
informacién de los accionistas, destacamos que anteriormente a la codificacion espafiola, época
en la que S.A,, no era conocida como tal, sino que se ponfa de manifiesto en las llamadas
companias, el legislador dio una escasa importancia a la necesidad de ofrecer al accionista un
derecho de conocimiento suficiente, a los mismos, que les permitiese controlar los intereses en la

sociedad, esta despreocupacion del legislador se suele atribuir a la politica comercial de la época.

Durante el siglo XVIII la S.A. presenta el régimen propio de una oligarquia, lo que
conlleva a una concentracién de poderes en los grandes accionistas que son los que forman en
esta época las juntas generales, sin importar los accionistas minoritarios y careciendo estos de un
derecho de informacién o de participacion social, esta junta esta constituida aristocraticamente y
en ella se decide por mayoria de los grandes accionistas todas las cuestiones importantes relativas

. 6
a la sociedad”.

Con las ideas liberales introducidas en Espafia en mitad del XVIII se producen cambios,
pero realmente el derecho de informacién sigue no siendo garante, la S.A. no cuenta con la idea
de un control de administracién a favor de los socios, ni con la informacién que este control
presupone, a pesar de que, el Estado del momento aseguraba la vigilancia por el Estado en

garantia del respeto de los intereses de los accionistas.

Ya en la segunda mitad del siglo XIX la junta se perfila como el érgano soberano de la
sociedad y se configuran los derechos politicos de los accionistas, el derecho de informaciéon
surge en paralelo a la necesidad de exigencia de someter la administracién social a un control,
confiado a los mecanismos organizativos de la S.A., creando asi el derecho de informacién de los
socios, pero este recién creado derecho estaba atn lejos de ser una facultad general para acceder

. . . . 7
al conocimiento de las cuestiones sociales relevantes’.

Inicialmente no era un derecho minimo del accionista al ser la S.A. una institucién de

Derecho publico, pero al privatizarse la S.A. y configurarse la junta como el érgano supremo,

6 RICO LINAGE, Raquel, Las Reales Compafifas de Comercio con América: Los érganos de gobierno. Pag. 248-250.

7 ALBORCH BATALLER, Carmen, El derecho de voto del accionista: supuestos especiales, 1977 Pags. 31-39, es etas paginas

encontramos plasmado el origen de la S.A, y su configuracién en el SXIX.



comienza a ser un derecho del socio del que no se le puede privar, el socio quiere conocer y
controlar la marcha de la sociedad, pero estas prerrogativas informativas se reconducen al
minimo indispensable, basandose en la mera posibilidad de los accionistas de conocer
previamente a la junta los documentos que la ley del momento obligaba a la sociedad a tener

redactados.

Pues bien teniendo en cuenta esta premisa de partida, vemos como desde el punto de
vista social el origen del derecho de informacién del accionista se encuentra cuando un conjunto
mas o menos importante de comerciantes se agrupan sintiendo la necesidad de reunirse todos
para recibir noticia de la marcha y evolucién de la sociedad que han creado, por ello ya, en las
mismas compafifas de las que hablamos al inicio de este epigrafe, para una mejor organizacion de
la misma, paulatinamente se van creando unos sistemas, aunque con informacion limitada, que
permitian recibir informes periddicos, para que los miembros de la compaiia pudieran conocer el
estado de la misma, con la dltima de una mejor gestion, estos primeros mecanismos son la base el

actual derecho de informacion.

Tras esto y en la época de la codificacion espafola, los socios solo podian acceder con la
licencia de los directores a cierta informacion, con la imposibilidad de que los mismos pudieran

manejar ciertos documentos o extraer copia de estos.

En los cédigos de Comercio, del momento por tanto aparece difuso el derecho de
informacién, puesto que se consagra el reconocimiento a los accionistas de ciertas facultades

como las mencionadas, pero de manera muy vaga.

El Cédigo de comercio, en adelante C.Com., de 1829°, reconoce un derecho de
informacién en el Titulo Primero, Seccion 2°, “De las obligaciones mutuas de los socios y modos
de resolver sus diferencias”, y es en el art. 309 donde se dice que; “en las compafifas comanditaria
y en las an6énimas no pueden los socios ni los accionistas hacer examen ni investigacioén alguna
sobre la administraciéon social, sino en las épocas y bajo la forma prescriban los contratos y
reglamentos de la compania”, como vemos la idea del art. 309 es claramente dar prioridad a lo
prescrito en los contratos, de manera que, la informacién del accionista sobre la administracién
social, quedase siempre supeditada a lo que se hubiere prescrito. Continuando en el art. 310 “se
prohibe que hayan sociedades mercantiles en las que pueda rehusarse a los socios el examen de

los doscientos comprobantes de los balances que se formen para manifestar el estado de la

8 http://fama2.us.es/fde/ocr/2006/codigoDeComerciol829.pdf en este enlace Url. tenemos acceso directo al Codigo de
p g p g

comercio de 1829 del que hemos obtenido conclusiones.



administracion social, pero puede derogarse esta regla general en las sociedades por acciones”, es
una clara maniobra para que en todo caso se respete lo prescrito en los contratos y que los
accionistas minoritarios no tuviesen mas acceso a la informacién que el que los accionistas

mayoritarios le permitiesen.

Por otro lado el derecho de informacién de este C.Com., en cuanto a lo que a liquidacién
se refiere, el art. 351, establece que; “los socios pueden exigir cuantas noticias puedan interesarles
sobre el estado de liquidacion y de operaciones pendientes de la sociedad”. En este caso nada se

especifica a cerca de la sociedad por acciones.

En el C.Com. de 1885’ el legislador espafiol atribuye al accionista intensas prerrogativas
de acceso a la documentacion, si bien las mismas son temporales, y estan limitadas a la finalidad
de obtener certidumbre sobre la informacién contenida en los balances realizados por los

administradores, para manifestar el estado de la administracioén social.

El derecho de informaciéon en Espafa, poco a poco va tratandose como un derecho de
control, o mejor, un derecho de informacién a la que acompana el control de cada destinatario,
cabiendo la posibilidad de comprobar por propia iniciativa, la informacion periddicamente

comunicada.

El ya derogado art. 158 de este C.Com. especificaba “que Los socios o accionistas de las
Compafifas Anénimas no podran examinar la administracién social ni hacer investigacion alguna
respecto a ella sino en las épocas y en la forma que prescriban sus Estatutos y Reglamentos”, este
art. tiene grandes inconvenientes por su enorme imprecision, al no poder conocerse la extension
ni limites del derecho de informacién, lo que causa en la practica numerosos conflictos en la

época.

Por otro lado el art. 173 establecia que “Los gerentes o administradores de las compafifas
mercantiles no podran negar a los socios el examen de todos los documentos comprobantes de
los balances que se formen para manifestar el estado de la administracion social, salvo lo prescrito
en los arts. 150 y 1587, por lo que a pesar de conceder a los accionistas la facultad de conocer

estas informaciones, la misma se volvia a limitar a lo prescrito en los Estatutos y Reglamentos.

o http://www.aequus.es/legislacion/ CODIGO%20DE%20COMERCIO.pdf en este enlace Utl. Encontramos el Cddigo de
Comercio de 1885 original con su exposicién de motivos, de cuyos arts. y exposicién de motivos se dilucida la informacién que se

explica.



Habia dos notas claras en el momento, en primer lugar la dificultad de determinar el
alcance y amplitud del derecho de informacién, en otro lugar, el hecho de que el mismo no por

estaba acompanado de un sistema organizado y de control.

Atribuimos al C.Com. de 1885, la implantaciéon de un derecho de informacién.

entendiéndolo como un cauce de acceso para el accionista al conocimiento de la sociedad.

A pesar de todos los inconvenientes, para la época el C.Com. establecia en cierta medida
una buena regulaciéon del derecho de informacién, aunque no suficiente, por ello, con la ley 17 de
julio de 1951 sobre régimen juridico de Sociedades Anénimas, en delante, la LSA", se terminé
por regular el derecho de informacién del accionista de un modo desconfiado como podemos ver

en la exposicion de motivos de dicha ley.

Esta ley concreta el derecho de informaciéon en los art. 65 “Los accionistas podran
solicitar por escrito, con anterioridad a la reunién de la Junta o verbalmente durante la misma, los
informes o aclaraciones que estimen precisos acerca de los asuntos comprendidos en el orden del
dfa. Los administradores estaran obligados a proporcionarselos, salvo en los casos en que, a juicio
del Presidente, la publicidad de los datos solicitados perjudique los intereses sociales. Esta
excepcién no procedera cuando la solicitud esté apoyada por accionistas que representen al
menos la cuarta parte del capital desembolsado”. y art. 110 “Los documentos y el informe sobre
ellos emitidos, a que se refiere el art. 108 (balance, cuentas anuales...), se pondran por el Consejo
de Administracion a disposicion de los accionistas, en el domicilio social, quince dias antes de la

celebracion de la Junta general”.

Con la LSA se avanza en materia de informacion contable tal y como hemos observado,
pero el accionista individual solo tenia derecho a examinar determinados documentos sometidos
a la consideracion de la junta general, y ademas, se prohibia revelar a los accionistas el resultado
de sus investigaciones, tal y como vemos en el art.108. “El balance, la cuenta de Pérdidas y
Ganancias, la propuesta sobre distribucion de los beneficios y la Memoria deberan ser sometidos
al examen e informe de los accionistas censores de cuentas, quienes por escrito propondran su
aprobacion o formularan los reparos que estimen convenientes, en el plazo maximo de un mes.
Para realizar esta labor, los censores podran examinar por si 0 en uniéon de personas técnicas la
contabilidad y todos los antecedentes con la mayor amplitud, sin que ni unos ni otros puedan

revelar particularmente a los demas accionistas o a terceros el resultado de sus investigaciones.

10 https:/ /www.boe.es/datos/pdfs/BOE//1951/199/A03355-03374.pdf, en este documento PDF encontramos la ya derogada

LSA de la que obtuvimos la informacién necesaria para el trabajo.
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Los administradores sélo podran limitar el derecho de examen de los censores en caso de
excepcional importancia, cuando asi lo exija el interés social gravemente, comprometido”, como
vemos si existe el derecho de informacién, pero el mismo se limita a unos documentos que la
propia LSA especifica y de revelarse informacién importante de la investigaciones realizadas por
el accionista que las solicita, l]a misma informacién, no puede transmitirse a otros, por lo que el

derecho se encuentra bastante limitado.

El derecho de informacién se configuraba con una doble vertiente, en esta ley, por una
parte el derecho de informacién no estricto o en sentido amplio, reflejado en el art. 110, que es el
derecho de conocer y examinar en los términos los documentos contables etc. y por otra el
derecho de informacién en sentido estricto del art. 65 de informacion de informes concretos
sobre los diferentes asuntos comprendidos en el orden del dia de las juntas generales, estas dos
partes tienen como maxima, proporcionar a los socios una informacién suficiente sobre la

. 11
sociedad .

A pesar de todo esto en la ley no se reconocia el derecho de informacion, en el art. 39 de

la LLSA, como uno de los detechos minimos de los accionistas.

A pesar de todo lo mencionado continuaba existiendo una gran falta, de precisiéon del
derecho, ya que se carecia de informacién cumplimentarfa, como los instrumentos de
informacién, el contenido del derecho especificamente, etc. puesto que el articulo 84, de
modificacién de los estatutos, disoluciéon o cambio del objeto social, omitia referencia del derecho

de informacion del socio.

La ley de Mercado de Valores, en adelante LMV, de 28 de Julio de 1988 en su normativa
califico la informacién como algo esencial y con la LSA del 1989 la informacién se convirtié en
uno de los pilares basicos de la organizacion de la sociedad, pues con la reforma llevada a cabo en
la LSA de 1989, ya sé incluye el derecho de informaciéon como uno de los derechos minimos del
socio, en su art. 48, otorgando al accionista un amplio abanico de informacién que él mismo
podia solicitar con la introduccién de nuevos criterios en torno a los destinatarios, fines y
contenidos, se otorga asi al accionista un amplio derecho de informacion, fiel y objetiva a la

imagen de la empresa.

11 DIAZ ECHEGARAY, José Luis, Los derechos minimos del socio, Pags. 220-222, ha servido como guia para analizar la

evolucion histérica del derecho de informacion.
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Ademas en el ambito de las cuentas se establece la obligacién de depositarlas en un
Registro Mercantil, en adelante, R.M., para que cualquiera pudiera consultar la informacion,
elevando esta informacién a publica, cosa que hasta el momento era impensable, produciéndose
asi un radical cambio de orientacién, y una mejora para el conocimiento de los accionistas, asi

como de un publico exterior general, por la publicidad en R.M., de la marcha social.

Constituye esto avance para la mejora del mismo hasta llegar a la actual LSC 31/2014 de 3

de diciembre.

5.NORMATIVA VIGENTE.

5.1 Derecho comunitatio.

Aunque no existe un Derecho de sociedades europeo codificado como tal, si existe
armonizacion de las normas nacionales en materia de Derecho de sociedades a nivel europeo, que
ha dado lugar a algunas normas minimas en ciertos ambitos entre los que destacamos la
proteccion de los intereses y los derechos de los accionistas, centrandonos en el presente trabajo,
en el acceso mas rapido y sencillo a la informacién de los accionistas miembros de una S.A., y asi
mismo el acceso a los requisitos de divulgaciéon impuestos a las sociedades y en concreto a sus
intermediarios .

El pasado 4 de septiembre de 2018 se public6 el Reglamento de Ejecucién (Unién
europea (UE) 2018/1212 de la Comisién, de 3 de septiembre de 2018, por el que se establecen
requisitos minimos de ejecucién de las disposiciones de la Directiva 2007/36/CE del Patlamento
Europeo y del Consejo, en lo relativo a la identificaciéon de los accionistas, la transmisiéon de
informacién y la facilitaciéon del ejercicio de los derechos de los accionistas, plasmando la gran
importancia que va asumiendo a nivel europeo, la implicaciéon de los accionistas en las sociedades
anonimas cotizadas, en adelante S.A.C.

Este reglamento ejecutivo de 2018 fue publicado en el Diario Oficial de la Unién
Europea (DOUE) donde se establece la importancia de los requisitos técnicos de las
informaciones que deberan proporcionar los intermediarios a las S.A.C. y a sus accionistas con
ocasion del ejercicio de los derechos de solicitar informaciéon que les atribuye la Directiva

2007/36/CE del Patlamento Europeo y del Consejo, de 11 de julio, sobre el ejercicio de

12 Fichas telematicas sobre la Unién Europea, Parlamento Europeo, El derecho de sociedades.
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determinados derechos de los accionistas de sociedades cotizadas, que se incorpor6 en Espafia
con la ley 25/2011, de 1 de agosto, de reforma parcial de la LSC. Esta directiva de 2007 ha sido
modificada por la actual Directiva (UE) 2017/828 que establece los tequisitos técnicos de las
informaciones que deberan proporcionar las S.A.C. a sus accionistas, con ocasion del ejercicio de
los derechos de solicitar informacién que les atribuye la Directiva 2007/36/ CE", esta directiva
pretende mejorar la transmision de informacion a lo largo de la cadena de intermediarios para
facilitar el ejercicio de los derechos de los accionistas, los intermediarios deben estar obligados a
facilitar el ejercicio de derechos por parte de los accionistas, independientemente de que estos los
ejerzan por si o prefieran nombrar a un tercero para hacerlo, tal y como se indicaba en la ley
25/2011, la directiva tiene como finalidad facilitar y promover, en el ambito de la UE, el ejetrcicio
de los derechos de informacién y voto de los accionistas de las S.A.C., se aspira a garantizar que
las juntas generales sean debidamente convocadas y que los documentos que deben presentarse a
las mismas estén disponibles a tiempo para que todos los accionistas puedan consultatlos, con
independencia de su lugar de residencia, y asi que con las informaciones complementarias y
aclaratorias que estos documentos les proporcionan puedan adoptar una decisiéon razonada en el

momento de emitir el voto.

Se hace especial hincapié en permitir a los accionistas no residentes en el Estado
miembro, en adelante EEMM, ejercer sus derechos con la misma facilidad que los residentes,
eliminando los obstaculos que dificultan su acceso a la informacién y el ejercicio del voto sin
necesidad de asistir fisicamente a la reuniéon. Al mismo tiempo, se regulan otras formas de
participacion del accionista en las juntas, como la introducciéon de nuevos puntos en el orden del
dfa de la reunion, la presentaciéon de propuestas de acuerdos sobre puntos del orden del dia o el
ejercicio del derecho de informacién sobre dichos puntos suprimiendo los obsticulos que

dificultan el ejercicio del voto.

Lo que se busca con la Directiva (UE) 2017/828'"* es fomentar la participacién de los
accionistas, introducir requisitos sobre la identificacién de los accionistas, sobre la transmision de
informacioén, y en suma la facilitacion del ejercicio de los derechos de los accionistas.

Como podemos observar a través de la Directiva se recoge que el ejercicio de los
derechos politicos y econdémicos, inherentes a la tenencia de las acciones, es de dificil ejercicio y

garantfa, ademas de costoso, y no siempre ofrece todas las garantfas, como solucién a esto la

13 https:/ /www.boe.es/boe/dias/2011/08/02/pdfs/BOE-A-2011-13240.pdf

14 https:/ /eur-lex.europa.cu/legal-content/ES /TXT/?uri=CELEX%3A32017L.0828
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norma establece obligaciones para los intermediarios que intervienen en custodia de las acciones
entre las que se encuentra la obligacion de transmitir tanto a la sociedad como a los accionistas la
informacién necesaria para el ejercicio del derecho a voto, derecho que como ya dijimos esta
necesariamente unido al derecho de informacién, lo que busca la comisién es solucionar el
problema de que los accionistas no tengan un acceso a la informacién suficiente y con la
antelacion necesaria.

Observamos en la directiva es importante asegurar que los accionistas que ejercen su
derecho a voto, sepan si su voto ha sido tenido en cuenta de la manera correcta, como solucién a
esto, la propia directiva establece la obligaciéon de que los intermediarios transmitan toda la
informacién necesaria a los accionistas.

Por otra parte, con respecto a la transmision de informacioén, se establecen algunas
obligaciones de actuar para estos intermediarios, como por ejemplo transmitir sin demora a los
accionistas, la informacién que la sociedad deba facilitarle para permitirle ejercer correctamente
sus derechos, o si esta informacién se encuentra con acceso online, avisar a los accionistas donde
podrian encontrar toda esta informacion relevante, asf como facilitarles la informacién pertinente
sobre las juntas generales, asi mismo, debe transmitir sin dilacién a la sociedad la informacion
recibida de los accionistas relacionada con el ejercicio de sus derechos.

Por otro lado, veremos el analisis del Reglamento de Ejecucién (UE) 2018/1212", en el
cual se remarcan dos ambitos diferenciados de comunicacién de la informacién de las S.A.C., este
reglamento establece un conjunto de disposiciones comunes para asegurar que la informacién
que se transmite sea lo mas adecuada y correcta posible, concluyendo que una de las cosas
principales que pretende solucionar el reglamento de 2018 es la falta de supervision y vigilancia
por parte de los accionistas de las operaciones con partes vinculadas, ofreciéndoles unas mejores
técnicas y tutela para el ejercicio de sus derechos tanto politicos cuanto econémicos, cobrando
especial relevancia como a lo largo de la exposicion se ha subrayado el derecho de informacion.

Por otro lado, nuestro art. 516 LSC, pone de relieve lo que hemos resaltado en este punto
al establecer que “la sociedad anénima cotizada esta obligada a anunciar la convocatoria de su
junta general, ordinaria o extraordinaria, de modo que se garantice un acceso a la informacién
rapido y no discriminatorio entre todos los accionistas. A tal fin, se garantizaran medios de
comunicacién que aseguren la difusion publica y efectiva de la convocatoria, asi como el acceso

gratuito a la misma por parte de los accionistas en toda la Unién Europea”.

15 https:/ /www.boe.es/doue/2018/223/1.00001-00018.pdf
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Ademas de todo esto y de toda la regulaciéon que existe en las S.A.C. debemos destacar la
Directiva (UE) 2017/1132 del Parlamento Europeo y del Consejo de 14 de junio de 2017'° sobre
determinados aspectos del Derecho de sociedades, la directiva muestra que el Parlamento y el
Consejo tras comprobar todas las leyes aplicables destaca que “Debe facilitarse el acceso
transfronterizo a la informacién de las sociedades, permitiendo, ademas de la publicacion
obligatoria en una de las lenguas permitidas en el Estado miembro de las sociedades en cuestion,
el registro voluntario en otras lenguas de los actos e indicaciones obligatorios. Estas traducciones
deben ser oponibles por los terceros que actien de buena fe”, y que “El acceso transfronterizo a
informacién mercantil sobre las empresas y sus sucursales constituidas en otro Estado miembro
solo puede mejorar si todos los Estados miembros se comprometen a hacer posible la
comunicacién electrénica entre registros y a transmitir informaciéon a cada usuario de forma
normalizada mediante contenido idéntico y tecnologias interoperables en toda la Unién.”, pero a
pesar de esto la directica indica que “La presente Directiva no afecta a las obligaciones de
informacién a que estan sometidas las sucursales en virtud de otras disposiciones, por ejemplo,
del Derecho social en relacion con el derecho de informacién de los asalariados, del Derecho
fiscal, o a efectos estadisticos.”, por todo esto vemos que es importante que se transmita una
adecuada informacién de la sociedad en el resto de EEMM, pero que a pesar de la directiva y que
se busque esta transparencia de las sociedades, se destaca que no afectan estas disposiciones al
derecho de informaciéon que tienen las S.A. con respecto a sus accionistas, lo dnico que se
establecen en la directiva son unas normas de publicidad que la sociedad debe tener cuando la

misma tenga sucursales en otros EEMM o en terceros paises.

5.2. Normativa vigente en Espaiia.

Para analizar la normativa vigente debemos partir del Real Decteto Legislativo 1/2010, de
2 de julio, por el que se aprueba el texto refundido de la LSC, modificado por la ley 31/2014, de 3
de diciembre, por la que se modifica la LSC para la mejora del gobierno corporativo, ley que
actualmente es la mas importante en lo que a regulacién del derecho de informacion se refiere!”.

El art. 93.d) LSC reconoce el derecho de informaciéon como uno de los derechos minimos

e irrenunciables de los socios.

16 https:/ /www.boe.es/doue/2017/169/1.00046-00127.pdf

17 PENA BOADA, Carlos, Comentario prictico a la nueva normativa de gobierno corporativo ley 31/2014, de reforma de

Sociedades de Capital, Albifia & Suérez de Lexo; Derecho de informacién en la Sociedad Anénima, Pags. 45-49.
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El art. 197 LSC regula el derecho de informacién para las S.A. y el 520 LSC regula ciertas
especialidades en torno al derecho de informacion en las sociedades cotizadas.

El que en el presente trabajo nos concierne es el 197 LSC que tras su reforma a pesar de
que el régimen legal del derecho de informaciéon del accionista se acentdan las diferencias
existentes por un lado del el derecho de informacién que el accionista ostenta con caracter previo
a la celebracion a la junta, y por otro, del derecho de informacién al que optan los accionistas
verbalmente durante la celebracion de la misma o si fuera el caso posteriormente a esta.

Ademas la norma establece la obligacion que tiene la S.A. de informar sobre las cuentas
anuales y otras obligaciones relevantes, que es un deber muy importante especialmente en
sociedades anénimas cotizadas tal y como se observé en el apartado de derecho comunitario,
comentado con caracter previo a este, por otro lado la LSC también reconoce a los socios el
derecho a que los administradores les entreguen informacién que pudiera resultar relevante como
un medio de control de gestion.

Tras estas especificaciones conviene hacer un analisis del nuevo art. 197 de la LSC:

1¢ apartado: la nueva redaccion apenas altera el contenido de este apartado, el cual
solamente ha sufrido un cambio de estilo, manteniéndose la distincién entre el ejercicio del
derecho de los accionistas con ocasiéon de la junta y durante la celebracién de la misma (esto
ultimo esta regulado en el apartado 2°). Respecto del derecho de informacién con ocasiéon de la
celebracion de la junta en este apartado se ve como se mantiene el plazo de siete dias para que el
accionista solicite por escrito, las informaciones que considere necesarias, relativas a cualquiera de
los asuntos comprendidos en el orden del dia antes de la celebraciéon de la junta. El ejemplo mas
significativo, es el de la solicitud por parte de los accionistas de las cuentas, ya que antes de la
celebracion de la junta, se deben aprobar la cuentas anuales que regula el art. 272 LSC .
Destacamos que la solicitud de informacién que no se realice con el tiempo suficiente para que
los administradores puedan preparar sus respuestas puede llegar a ser rechazada, un punto
importante seria que la incorrecciéon o insuficiencia de la informacién facilitada por los
administradoras en respuesta del ejercicio de este derecho con anterioridad a la junta no conlleva
la impugnacién del correspondiente acuerdo , salvo que la informacién requerida no fuera
facilitada o lo fuera de forma incorrecta, siendo esta esencial para el ejercicio del accionista de su
derecho a voto o de toro derecho del socio de participacién tal y como establece el 204 LSC.

2° apartado: este apartado, mantiene el derecho de solicitar verbalmente la informacion
que el accionista considere necesarias acerca de los puntos comprendidos en el orden del dia
durante el curso de la junta, en la junta los accionistas pueden solicitar verbalmente la

informacién que consideren relevante siempre que guarde relacién y sea concorde con el orden
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del dia, en los supuestos en que el accionistas no pudiera ver satisfecho su derecho, durante la
celebracion de la misma, por cualquier motivo, los administradores estan obligados a remitir por
escrito dicha informacién en un plazo de siete dias desde la celebracion de la junta.

En ambos supuestos, es decir, tanto si el derecho se ejercita antes asi como si se ejercita en la
propia junta, la informacién solicitada debe ser vinculante a los asuntos del orden del dia de la
junta. Asf mismo se destaca que el accionista que represente al menos el 5% del capital social
puede pedir una ampliacién del orden del dia para incluir un asunto, sobre el que pretende
informarse (172 LSC)

3 apartado: Es el apartado en el que se han introducido reformas mas significativas,
pues este apartado amplia los supuestos de posible denegaciéon de la informacion solicitada por el
accionista tanto antes como durante o después de la celebracion de la junta. De este modo, se
endurece sustancialmente la redaccién del apartado, lo que pretende la modificacién es evitar
abusos en el ejercicio del derecho, que pueden conducir a un entorpecimiento en el
funcionamiento de la junta, y con ello de la sociedad.

Tres supuestos que se referencian al interés general, son los que permiten denegar la solicitud de
informacién a instancia de los accionistas, intentando de esta forma reforzar la decision de
rechazar la solicitud de la informacién, con este preambulo especificamos que los supuestos son
los siguientes, se puede denegar la informacién cuando esta sea innecesaria para la tutela de los
derechos del accionista, cuando existan razones objetivas para considerar que esa informacioén
podria utilizarse para fines extra-sociales o cuando la entrega de informacién perjudique a la
sociedad o a sociedades vinculadas a esta.

Ademas otra modificacion importante es la omision a la figura del presidente de la junta como la
persona facultada para denegar la informacién solicitada, por lo que como ocurre en las S.L. se
entiende que esta facultad recae en los administradores.

4° apartado: Este apartado no se encuentra modificado y en virtud de él, se establece
que, no se podra denegar informacién solicitada por los accionistas que representen al menos el
25% del capital social, o en su caso, el porcentaje que se fijen en los estatutos de la sociedad que
pueden aminorar este porcentaje pero nunca incrementarlo ni el mismo podra ser menor al 5%
STS (en adelante, Sentencia del Tribunal Supremo) 12 noviembre 2014). Sin embargo cuando los
administradores apreciaren que la informacién que han realizado los accionistas es abusiva esta
podra ser rechazada aun cuando fuera solicitada por mas del 25% del capital social o del
porcentaje establecido estatuariamente.

Nuevos apartados 5° y 6°: La introduccién del apartado 5° regula la vulneracion del

derecho de informacién a los accionistas durante la celebracion de la junta (197.2 LSC). Lo que
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supone consecuencias relevantes. Este apartado excluye toda posibilidad de impugnar la junta y
sus acuerdos por la denegacién o rechazo de la solicitud de informacién formulada por el
accionista. A cambio se le permite exigir la informacién que le serfa entregada después de la junta
en los siete dfas siguientes y que se le indemnice por los dafios y perjuicios que se le hubieran
podido ocasionar a consecuencia del rechazo.

En el apartado 6° se introduce la posibilidad de que el accionista que haga un uso
abusivo o perjudicial de la informacién solicitada debera responder por los dafios y perjuicios,
causados a la sociedad.

Cambios en el derecho de informacion en las sociedades anénimas cotizadas:

En lo que respecta al derecho de informacioén en las S.A.C,, el legislador ha procedido a la
modificacién del articulo 518 LSC incorporando las previsiones contenidas en el CUBG (Cédigo
Unificado del buen gobierno) de las S.A.C. en el cual se aconseja que las sociedades cotizadas
diesen a conocer publicamente los datos personales y profesionales de todos los miembros del
consejo de administracién'®. Los apartados a, b, y ¢ del art. 518 LSC relativos a la informacién
que la S.A.C. indican que ésta debe publicar en su pagina web, de forma ininterrumpida, desde el
momento de la publicacién del anuncio de convocatoria de la Junta y hasta la celebracion de la
misma la informacién necesaria, estos apartados, apenas han sufrido modificaciones, mas alla de
un mero cambio de estilo en el apartado c). Pero el legislador si ha introducido un nuevo
apartado e), pasando a ser el antiguo ¢) el apartado f), en el que establece que para los supuestos
de nombramiento, ratificacién o reeleccion de administradores de la sociedad cotizada se deben
aportar una serie de datos de estas personas y del representante, en su caso cuando el cargo de
administracion lo ostente una persona juridica. Ademas de que el art. 514 LSC indica que “Las
sociedades an6nimas cotizadas garantizaran, en todo momento, la igualdad de trato de todos los
accionistas que se hallen en la misma posiciéon, en lo que se refiere a la informacién, la
patticipacién y el ejercicio del derecho de voto en la junta general.” La Ley 25/2011, de 1 de
agosto, de reforma patcial de la LSC y de incorporaciéon 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, es la que introdujo todas estas modificaciones
mencionadas en este punto para las S.A.C, y la 31/2014 LSC es la que introdujo las

modificaciones referidas a las S.A.

18 https:/ /www.cnmv.es/DocPortal/ Publicaciones/ CodigoGov/Codigo_unificado_Esp_04.pdf
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5.3. Derecho comparado.

A continuacién vamos a realizar una comparativa del actual derecho de informaciéon que
se reconoce a los accionistas en Espafia en comparacion de otros paises europeos, cercanos al
nuestro.

Resulta complicado el analisis de un cédigo en un idioma que no es el propio, y
concretamente en un area como es el Derecho que tiene palabras muy técnicas y un vocabulario
juridico, que no ensefian en escuelas de idiomas, pero tras la busqueda y analisis he obtenido unas
pequenas conclusiones y diferenciaciones con respecto a nuestro actual sistema del derecho de

informacién en los siguientes paises:

5.3.1. Francia.

El Code de Commerce Francés, en adelante Ccm, nos sefiala que el accionista de una
sociedad anénima puede consultar una serie de documentos de forma permanente, a los que se
hace referencia en el art. 225-115 del Cecm (Code de Commerce), estos documentos
principalmente son las cuentas anuales de los tres dltimos ejercicios, las cuentas consolidadas, el
inventario, la lista de los administradores o directores, los informes del auditor, y los informes de
gestiéon de los 6rganos sociales de los tres ultimos ejercicios principalmente, de todos estos el
accionista puede obtener copia, a excepcion del inventario.

Como vemos como primera diferencia resalta que mientras que en Francia se especifica
que la documentacién solicitada debe ser como un maximo de los tres ultimos ejercicios, es
Espafia nuestra ley no especifica esto.

El Cem Francés especifica que esto debe de realizarse de acuerdo al interés social, cosa en
la que hace real hincapié nuestra LSC, puesto que todas las razones por las cuales puede
denegarse la informacion, giran en torno al interés general.

Mientras que la LSC, dice simplemente que, se indemnizaran los dafos y petjuicios que se
causen al socio como rechazo de su solicitud de informacion, en el Ccm Francés se establece lo
mismo, y se anade un plus, por el que él accionista que desee obtener una informacién puede
pedir un orden judicial de alivio, por la que se ordene al administrador social a facilitar la
informacién, asi mismo este puede solicitar la ejecucion de la informacién en forma de

divulgacién mediante el nombramiento de un representante.
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Observamos ademas que en él Ccm Francés se concede la posibilidad de formular
consultas de informacién en cualquier momento a diferencia de lo que sucede en Espana, asi lo
observamos de la redaccion del art. 225-117 del Cem Francés.

Ademas de los documentos que estan a disposicion permanente de los accionistas, estos
pueden solicitar diversos documentos, siempre que no se perjudique el interés de la sociedad, las
sanciones por el incumplimiento de las normas relativas a esta informacion, que se denomina por
el propio Ccm como informacién ocasional, se pueden imponer sanciones como la
indemnizaciéon por dafios ocasionados, siempre que la denegacién de la informaciéon fuera
inmotivada.

En Francia se realiza un reunioén anterior a la junta y desde esta fecha el accionista puede
si lo desea hacer preguntas, esto se denomina comunicaciones en forma de preguntas escritas,
estas preguntas se hacen por escrito a los administradores, y las respuestas se registran en el acta
de la reunién, aqui el Cem afnade que; el accionista no puede abusar de su derecho, y de lo
contrario serfa responsable de los dafios y perjuicios que se ocasionen, al igual que vemos en la
LSC, cuando se ejercita el derecho de forma abusiva.

Ademas existe un procedimiento de alerta por el cual, los accionistas que representen al
menos un 5% del capital social, o los accionistas que estén agrupados en una asociacion de
accionistas pueden hacer preguntas al presidente del consejo de administracién o al consejo en si
mismo sobre cualquier hecho que pueda comprometer la continuidad del negocio, también
podran estos cuando lo consideren necesarios solicitar peritaje, sobre una o mas operaciones de
gestion de la empresa solicitindolo por escrito al consejo, cuando superen mas del 5% del capital
social.

Por su parte el Codigo de Procedimiento Civil Francés, en adelante CPC, establece en su
art.145 que si hay alguna razén legitima para establecer en juicio la prueba de un hecho en el que
se pueda basar la resolucion de una disputa, los accionistas podran solicitar la informaciéon
pertinente a la sociedad, sin necesidad de contar con un porcentaje minimo de capital social,
afiade el art. que la persona que solicita esta informacioén debe tener interés en actuar y que el
informe final solo se comunicara al solicitante y los costos del informe pericial correran a cargo
de éL

La conclusién a la que llegamos es que el accionista tiene a su disposiciéon informacion
permanente y ocasional, pero el legislador ha afiadido algunos casos especificos en los que el
accionista desee obtener una informacién muy concreta, para fortalecer los derechos del
accionista, como vemos el derecho de informacién esta exhaustivamente regulado en Francia,

con algo mas profundidad que en Espafa.
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5.3.2. Italia.

En Italia los accionistas poseen tres tipos de derechos los econdémicos, los de
participacion y por dltimo los de informacién y control, estos dos derechos estan intimamente
unidos en el C.C. (Codice Civile) italiano, ya que el mismo los establece de forma conjunta, el de
control da el derecho a los accionistas a acudir al sindicato social para denunciar hechos
censurables, y el derecho de acudir directamente ante los tribunales cuando hay graves
irregularidades en la sociedad, que han sido realizadas por los administradores de la sociedad o el
consejo, a continuaciéon nos vamos ceflir inicamente al derecho de informacion sin olvidar que el
mismo en Italia se estudia junto con el de control.

En relaciéon al derecho de informacién el socio puede, pedir toda informacién que
aparece en el libro social tal y como vemos en el art. 2422 del C.C. Italiano, as{ mismo puede
solicitar informacion del balance de cuentas y de los informes de los auditores y administradores
hasta los quince dias anteriores a la celebracién de la junta o de la asamblea, como se ve del art.
2429 C.C. Como vemos encontramos una primera diferencia puesto que en Espana se debe pedir
hasta los siete dias anteriores a la celebracion de la junta, en Italia se amplia, esto es un punto a
favor a mi opinion.

En Italia el art. 2422 del C.C,, establece que el derecho de informacién perteneciente al
accionista incluye tanto el derecho a ver y examinar los documentos de la sociedad, asi como el
derecho a extraer copias de la informaciéon o reproducirlas, con ciertas limitaciones que se
establecen por la ley, una de ellas es el interés social, el art. 2521.1 y .3 C.C. establece los
documentos en los que el accionista tiene derecho de pedir informacién.

En Italia hay diferentes tipos de acciones a las que se incorporan un tipo de derechos u
otros, esto hace que la regulaciéon no sea genérica, puesto que existen acciones que no confieren
el derecho de informacion al accionista.

Como vemos en Espafia el derecho de informaciéon estd regulado mas ampliamente que
en Italia, donde hay una gran desorganizacion que dificulta la comprensién y el aborde de este
derecho, dado que las normas de derecho de informacién no se encuentran todas aunadas en el

mismo c6digo, ni aparecen muy detalladas sino que son bastante amplias.

5.3.3.Portugal.

Con respecto a las sociedades anénimas, el Codigo de Sociedades Comerciales (CSC)

Portugués establece diferentes categorias o modos de acceso a la informacion de la sociedad, el
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CSC distingue entre un derecho minimo a la informacién establecido en el art. 288, un derecho
un derecho de informacién general preparatorio previo a la junta (o reunién general) establecido
en el art. 289, un derecho a la informacién en la junta del art. 290 y un derecho un derecho
colectivo de la informaciéon que establece el art. 291, como vemos es un derecho muy amplio y
valorado en Portugal.

El derecho a la informacién minimo, indica que, todo accionista que tenga al menos un
1% del capital social puede pedir informacioén justificadamente, de los informes de gestién y
documentos contables de los tres dltimos ejercicios, incluidos los dictimenes del consejo de
administracion, del comité de auditorfa, del consejo general y de supervisiéon o de la comision de
materias financieras, asi como los informes del auditor legal, asi mismo pueden reclamar
informacién sobre convocatorias, actas y listas de presencia en las juntas de los dltimos tres
ejercicios, pueden pedir informacion sobre las retribuciones de los ultimos tres ejercicios a los
6rganos sociales o el documento de registro de acciones entre otras, como vemos el art. es muy
exhaustivo y no deja lugar a la imaginacion, tal y como ocurre en Francia, la documentacién que
se pida ha de ser como maximo de los tres dltimos ejercicios, cosa que en la legislacién espafiola
no se detalla.

El mismo articulo 288 indica que la consulta la puede realizar tanto el propio accionista
como su representante legal, y se hace mencién a los estatutos donde si los mismos no lo
prohiben, ciertas consultas pueden realizarse a través de correo electréonico o de la web de la
sociedad si la tuviere.

Sobre el derecho de informacién general preparatorio previo a la junta el art. 289 nos
indica que durante los quince dfas anteriores a la junta deben estar disponibles para la consulta de
los accionistas una serie de datos entre los que destacan las propuestas de deliberacion de la junta,
los nombres de los 6rganos de direccion, la indicacién de otras sociedades si participasen,
estableciendo ciertas especialidades si se incluyen en el orden del dia asuntos relevantes de
eleccion o si se tratase de la junta general anual.

Respecto del derecho a la informacion en la junta, el accionista puede requerir que se le
proporcione informaciéon, verdadera, completa y aclaratoria que le permita formar una opinién
fundamentada sobre los asuntos sujetos a deliberacion y se subraya que el deber de informacion
abarca las relaciones entre la sociedad y otras sociedades vinculadas con ella, esta informacién la
debe proporcionar el 6rgano social habilitado y solo puede denegarse si ocasionase un perjuicio
grave para la sociedad, otra sociedad vinculada o a los accionistas, o si se violase secreto impuesto
por la ley. Como vemos al igual que en Espafia si es contraria al interés general puede denegarse

esta informacion y al igual existen tres casos en los que la misma puede ser denegada, pero en el
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caso de que la informacién fuese denegada en Portugal sin causa justificada, serfa causa de
anulabilidad de la deliberacién, esto es un refuerzo puesto que en Espafia solo da lugar a pago de
dafos y perjuicios.

En relacién al derecho colectivo a la informacion, los accionistas cuyas acciones sean
iguales o superior al 10% del capital social, podrin solicitar por escrito al consejo de
administracion o la junta, por escrito, la informacién que consideren pertinente. El consejo de
administraciéon no podra denegar la informacién que sélo podra ser denegada:

La informacién se considerara rechazada si los administradores, no la prestan en un plazo
de quince dias desde la recepcion de la solicitud, y el accionista que utilice la informaciéon
obtenida para causar a la sociedad o a otros accionistas un dafio injusto sera responsable de sus
acciones.

Por otro lado se afiade que la informaciéon proporcionada voluntariamente por la sociedad
se encontrara en la sede social a disposicion de todos los accionistas.

Concluimos diciendo que el CSC Portugués es sin duda un Cédigo muy concreto y que
ofrece todas las garantias, para que los accionistas sepan como utilizar su derecho y el alcance del
mismo y asi mismo puedan reclamar su efectividad, en mi opinién en Portugal es donde se

ofrecen mas garantias, para que no queda lugar a la arbitrariedad.

6. CARACTERES DEL DERECHO DE INFORMACION.

Como ya indicamos anteriormente al especificar el concepto del derecho de informacién
el mismo es un derecho fundamental para que el socio pueda ejercer su derecho a voto y otros
derechos como podria ser el de separacién con conocimiento de causa, también indicamos que es
un derecho de caracter subjetivo y que su naturaleza es publica y por ello de caracter imperativo,
lo que conlleva que no puede ser modificado (restringiéndolo) ni excluido por pactos sociales, asi
como que no puede ser objeto de renuncia por parte del accionista.

Antes de analizar cada uno de los caracteres de este derecho debemos de matizar que el
derecho de informacion tiene dos diferentes manifestaciones, por un lado el derecho en sentido
estricto y por otro lado el derecho en sentido amplio también denominado derecho de
informacién documental, estas dos modalidades presentan elementos comunes y diferenciadores,
pero a pesar de ser dos las modalidades, las dos nos reconducen a lo mismo, que es la correcta

. ., .. . . . 19
informacién y conocimiento de los asuntos que puedan interesar a los accionistas .

19 VICENT CHULIA Francisco, Tirant Lo Blanch, Introduccién al Derecho Mercantil, pags. 582-584
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Por su parte el derecho de informacién en sentido estricto es un mecanismo flexible
de informacién por el cual se brinda al accionista la facultad de solicitar y obtener al accionista
informaciones suplementarias y aclaratorias de aquellas que les vienen dadas por los 6rganos
tanto de administracién como de revision contable, informaciones que van a ser tratadas en la
junta, es por tanto un derecho que obliga a la sociedad a brindar informacién a los accionistas
con unos presupuestos, condiciones y limites que la propia ley establece, nos encontramos por
tanto ante un derecho que recae sobre el socio y que le faculta para poder requerir con
anterioridad a la celebracion de la junta general, o durante el desarrollo de la misma, la
informacién que considere acerca de los asuntos que formen parte del orden del dfa, es en
definitiva un derecho a hacer preguntas, para los que el legislador ha fijado unos limites
temporales y de contenido para su ejercicio, que mas adelante seran detallados, cuando al

apartado de limites nos refiramos, no obstante , el ejercicio de este derecho se materializa de

,
forma distinta si el derecho se ha ejercido con anterioridad a la junta o en la misma, y también las
consecuencias juridicas derivadas del mismo son desiguales™.

Esta modalidad de derecho conlleva admitir que nos encontramos ante la existencia de un
interés legitimo del accionista a la informacién que se conecta con su participaciéon en la junta
general, el alcance de la informacién viene determinado por el art. 197.3 LSC al indicar que no
existira la obligacién de prestar la informaciéon cuando a juicio del administrador se perjudique el
interés social.

La finalidad de este derecho de hacer preguntas con ocasiéon de la junta tiene como
finalidad ofrecer un medio que permita al accionista anticiparse de cara a la toma de decisiones
sociales, por tanto es evidente que la informacién que soliciten debe de guardar relacién con el
orden del dfa, a pesar de ser un derecho no vinculado al derecho a voto.

Por otro lado el derecho de informaciéon en sentido amplio también conocido como
derecho de informacion documental, lo encontramos en el art 272 de la LSC, y abarca los
supuestos en los que el socio tiene derecho a recibir informacién sobre determinados hechos
acaecidos en la vida societaria. Este derecho es de caracter imperativo y supone un deber para los
administradores sociales, ya que sobre ellos pesa la obligacion de elaboracién y puesta a
disposicion de la informacioén. Este derecho se extiende a distintos ambitos de la vida de la
sociedad y no se contrae exclusivamente a aspectos relacionados con la marcha econémica y
financiera de la sociedad, sino que se amplia a otras esferas societarias como podrian ser por

ejemplo las modificaciones estatutarias o las modificaciones estructurales.

20 BOQUERA MATARREDONA, J.: «<El derecho del accionista a la informacién», Revista de derecho mercantil, n°. 300, 2016,
pag. 13.
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Un primer caracter a destacar podria ser que la mera titularidad de una accién confiere al
accionista la cualidad de tal, es decir la accion es el elemento atributivo de la cualidad de
accionista o socio, como sabemos la accion en si misma no es un derecho ni un conjunto de ellos,
pero si que el hecho de ser accionista te confiere una serie de derechos, destacamos los
enumerado por el art. 93 de la LSC, y en concreto el apartado d) referido al derecho de
informacién por tanto como primer caracter concluimos que por el hecho de tener una sola
accion ya tienes derecho de informacion, lo que deviene en que es un derecho subjetivo.

Un segundo caracter podria ser que se trata de un derecho minimo, el art. 91 LSC
atribuye al accionista una serie de derechos considerados como minimos, que se detallan en el art.
93 que poseen la peculiaridad de que no pueden excluirse o limitarse, mas alla de los limites
establecidos legalmente.

El tercer caracter es que es un derecho inderogable e irrenunciable la inderogabilidad
significa que no puede ser suprimido por la junta, la cual carece de legitimacién para restringirlo o
suprimirlo, por ser un derecho inherente a la condicién de socio, y es irrenunciable porque ni
siquiera el accionista puede renunciar a él, aunque si que puede no ejercerlo si no lo considera
necesario.

Como cuarta consideracion observamos que se trata de un derecho administrativo o
politico que son derechos concedidos fundamentalmente para permitir el funcionamiento
correcto de la sociedad, son derechos no valorables econémicamente y que atienden a la
participacion de los accionistas en la estructura de la sociedad al contrario que los derechos
patrimoniales.

La quinta nota es que se trata de un derecho imperativo, es asi puesto que no puede ser
restringido ni eliminado en los estatutos de la sociedad, sino que la sociedad esta obligada a
satisfacerlo a sus accionistas cuando lo ejerciten.

Por tanto concluimos en que se trata de un derecho subjetivo, minimo, inderogable,
irrenunciable, surgido en virtud de la condicién de socio y politico, aunque cabe matizar que se
encuentra limitado legalmente y hay causas por las que no podria hacerse efectivo, siempre que
esté predeterminado por la ley, un ejemplo serfa es que vaya en contra del interés de la sociedad,

pero estos limites se expondran a continuacion.

7. LIMITES DEL DERECHO.

Como cualquier otro derecho el de informacién tiene sus limites, cuando estos entran en

colisién con los intereses societarios, tanto desde la perspectiva denominada por la doctrina como
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derecho de informacién en sentido estricto, cuanto en sentido de la denominada en sentido
amplio o de examen de la documentacion.

El derecho de informacién, como todos, se encuentra sujeto al limite de que, él mismo no
sea ejercido de forma abusiva, tanto objetiva cuanto subjetivamente.

Para poder detectar cuando el mismo se ejerce abusivamente hay distintos parametros que
nos permiten dilucidar si su ejercicio por parte del accionista, es desmesurado y por ello
calificable como abusivo, una forma habitual de comprobacion de si el accionista esta abusando
es analizar globalmente la sociedad, y en especial el volumen de informacién solicitada y la forma
en que la misma se ha requerido®.

Este derecho, no puede ser entendido en un sentido tan amplio que permita su ejercicio
de forma abusiva, bajo la justificacién de su amparo y que por ello pueda perjudicar la actividad
de la sociedad, asi mismo tampoco puede interpretarse de forma tan restrictiva de manera que los
socios minoritarios se vean privados de ¢él.

El problema para establecer los limites del derecho es que el mismo no se encuentra en la
norma delimitado de manera precisa, a lo que tampoco ha ayudado la doctrina ni la jurisprudencia
que no siempre han mantenido los mismos criterios, aunque la jurisprudencia actual acoge una
postura amplia o abierta del derecho de informacién y no una especialmente restrictiva.

Para el ejercicio del derecho de informacién por tanto se deben de respetar unos limites,
en especial, cobran relevancia los secretos de la empresa y el buen orden de la junta general, por
lo que el art.197 LSC lo ha definido de manera restringida indicando que debe someterse a la los
temas sometidos a la junta general cuando hablamos de la modalidad en sentido estricto del
derecho de informacion.

Asi mismo el derecho se somete a dos limites temporales, el primero; es la necesidad de
que se realicen sus preguntas durante el desarrollo de la junta general, y el segundo es que; deben
ser formuladas en el momento dedicado al tratamiento del correspondiente asunto del dia, si el
asunto a tratar ya ha sido cerrado y se ha deliberado sobre el mismo y se ha votado, pasando a
otro punto del dia, el accionista no se encuentra legitimado para volver a aquel asunto que se ha

dado por finalizado.

21 GONZALEZ FERNANDEZ, Maria Belén y COHEN BENCHETRIT, Amanda, Derecho de Sociedades,
Revisando el derecho de sociedades de capital pags. 265-268: Capitulo 11; VEGA CLEMENTE, Virginia y HERRERO,

JIMENEZ, Matcial El derecho de informacién del accionista y sus limites.

26



Como vemos el legislador no ha reconocido al accionista el derecho a hacer preguntas o
solicitar informacién en cualquier momento sino que le ha impuesto para su ejercicio unos limites
temporales, formales y materiales.

Otro limite temporal dispuesto por el art. 182 in fine LSC que indica que “las respuestas
a los accionistas que ejerciten su derecho de informacién durante la celebracion de la junta se
contestaran durando los siete dfas siguientes a la finalizacién de la misma”, asi mismo los
accionistas que deseen solicitar informacién ejercitando su derecho de informaciéon en sentido
estricto, anteriormente a la junta deberan hacerlo al menos siete dfas antes de la celebracion de la
junta, este plazo resulta razonable para que los administradores puedan organizarse en la
elaboraciéon de los informes requeridos para poder proporcionar al socio una repuesta que le
resulte suficiente.

El limite material, refiriéndonos al derecho de informaciéon en sentido estricto, lo
encontramos en que, la informacién solicitada ha de guardar relacién con el asunto del dia,
aunque resulta complicado delimitar cuando hay conexién con el mismo, pues la ley no exige el
cumplimiento de ningin requisito que pueda poner de relieve la utilidad de la informacién que el
socio ha solicitado, para ejercitar su derecho.

Como limites formales encontramos que el administrador no esta obligado a brindar la
informacién que solicita el socio si considera que se da una de las causas de denegacién a no ser
que los accionistas que pidan la informacién representen al menos el 25% del capital social tal y
como observamos de la redaccion del art. 197.4 LSC, o en su caso el porcentaje que se hubiera
fijado estatuariamente, siempre que el mismo sea superior al 5%, este precepto puede
interpretarse como que la solicitud de la minoria obliga a los administradores a proporcionar la
informacién aun cuando la misma pueda ser perjudicial para la sociedad o pudiera enmarcarse en
uno de los supuestos del art 197.3 LSC, pero aun asi , para apreciar si efectivamente se produce
ese perjuicio para el interés social habra de valorarse el alcance del mismo. En este sentido, la
doctrina ha sido coincidente en afirmar que el perjuicio a la sociedad debe ser grave o importante,
resultando el dafio social relevante en comparaciéon con el beneficio que la informacién puede
reportarle a los accionistas.

Con la nueva ley 31/2014 se produjo la ampliaciéon de los motivos por los que, los
administradores pueden negarse a prestar una informacién, imponiéndose nuevos limites al
derecho, en la anterior normativa existia un solo motivo, el interés social, anadiéndose que puede
negarse la informacién cuando se dilucide que puede ser utilizada para fines extra-sociales o
cuando su publicidad perjudique a la sociedad o a sociedades vinculadas, estas situaciones hasta el

momento eran calificadas por la doctrina y la jurisprudencia como abusivas, pues pretenden
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entorpecer el funcionamiento social, la facultad de decidir si brindar o no la informacién en la
junta, corresponde a los administradores, que sin una causa justificada pueden alegar que no
pueden satisfacer la peticién en ese momento™, pudiendo el mismo posponer el momento de la
respuesta, en este caso , la negativa a proporcionar informacién a los socios que ejercitan su
derecho durante la celebracién de la junta general conlleva la imposibilidad de que el participe
pueda impugnar los acuerdos adoptados en la junta general.

También debemos traer a coalicion el nuevo limite que ha introducido la nueva LSC (Ley
31/2014), como sabemos tras su entrada en vigor, la infraccién del derecho de informacién sélo
es susceptible de constituir causa de impugnacién vy, por tanto, de anulacién del acuerdo, cuando
se trata de informaciéon pedida antes de la junta que, ademas, sea esencial para el ejercicio
razonable del derecho de voto o de cualquiera de los demas derechos de participacion, ahora bien
cumpliendo estos requisitos la ley ha introducido un nuevo limite para la impugnaciéon de los
acuerdos sociales, en concreto se trata de que para llevar a cabo la impugnacion a tenor del art.
206.1 LSC, sdlo estaran legitimados como regla general aquellos socios que fueran socios antes de
la adopciéon del acuerdo (limite temporal) y que tengan, de forma individual o conjunta una
participacion de al menos el 1% del capital de la sociedad an6nima no cotizada o un 0,1% si fuera
cotizada (limite material) tal y como se dilucida del art. 495.2 LSC en el caso de las S.A.C,,
pudiendo estos porcentajes ser reducidos por los estatutos, ahora bien para la impugnacion de
acuerdos contrarios al orden publico encontramos la excepcién pues en este caso no sera

necesario contar con un porcentaje minimo de capital social.
8. LEGITIMACION PARA SU EJERCICIO.

La titularidad del derecho de informacién en la junta general corresponde a toda persona
que ostente la condicién de accionista, sin que la ley haga referencia a la necesidad de poseer un
numero de acciones determinadas, ya que es un derecho inherente a la condicién de socio como
hemos mencionado anteriormente, que se atribuye a todo accionista y no solo a los legitimados
para asistir a la junta general®.

Numerosos juzgados y tribunales se han pronunciado en sentencias, en relacién al modo
que el mismo derecho debe ser ejercido, podemos destacar por ejemplo entre ellas; la STS

namero 531/2013 de 19 de septiembre, lo que estos pronunciamientos buscan aclarar es que el

22 MARTINEZ MARTINEZ, M., Los supuestos de exoneracién del deber de informacién a los accionistas por los
administradores (Art. 197.3 LSC), Revista de Derecho de Sociedades, n® 45, 2015.
23 VICENT CHULIA, Francisco, Tirant Lo Blanch, Introduccién al Derecho mercantil pags.. 584-587
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ejercicio del derecho se lleve a cabo de una manera no abusiva y con buena fe, por tanto siempre

que el derecho se ejercite respetando los limites y requisitos que establece la ley, y se sea

accionista, se estara legitimado para ejercitar el derecho de informacion, ya, que para el ejercicio

del mismo no se prevé un numero minimo de acciones, sino que, es puramente un derecho

subjetivo, como ya hemos dicho unido intimamente a la condicién de accionista.

Existen peculiaridades al encontrarnos en supuestos especiales en relacion al ejercicio del

derecho de informacién, entre los que vamos a destacar; la copropiedad, el usufructo, la prenda

de acciones, el embargo de acciones y los casos en que haya un representante.

Copropiedad de la accién, para entender quien esta legitimado para ejercer el derecho de
informacién lo primero que debemos tener en cuenta la regulaciéon que hace el art.126 LSC
que nos indica que cuando se de el caso de copropiedad sobre una o varias participaciones o
acciones, los copropietarios deben de designar una sola persona para el ejercicio de los
derechos de socio, entre los que evidentemente se incluye el derecho de informacion.
Usufructo de la accioén, tal y como vemos del art. 127 LSC, en caso de usufructo de acciones
la cualidad de socio reside en el nudo propietario que es a quien corresponde el ejercicio de los
derechos del socio a excepcion del derecho a los dividendos, por tanto el derecho de
informacioén, en caso de usufructo, debe ejercitarse por el nudo propietario, que es el que esta
legitimado para ello, quedando el usufructuario obligado a facilitar al nudo propietario el
ejercicio de estos derechos.

Prenda de acciones: vemos en el art. 132 LSC que salvo disposiciéon contraria de los
estatutos, en caso de prenda de participaciones o acciones corresponde al propietario de la
accion el ejercicio de los derechos de socio, entre los que destacamos el de informacion, y se
destaca en el art. que el acreedor pignoraticio queda obligado a facilitar el ejercicio de estos
derechos.

Embargo de acciones: el art. 133. LSC sefiala que en caso de embargo de acciones, se
observaran las disposiciones contenidas en el art. anterior es decir se aplica el mismo caso que
en el caso anterior vimos al referirnos a la prenda, con el limite de que sea compatibles con el
régimen especifico del embargo, es decir siempre que sea compatible con el régimen del
embargo el propietario sera el legitimado para ejercer el derecho de informacién y la persona
que le embargé debera facilitarle el ejercicio de estos derechos, aunque se permite el cambio
estatutariamente de forma que si se produce la modificaciéon de los estatutos el depositario-
administrador podra ostentar la facultad de ejercitar el derecho de informacion.

El ejercicio del derecho de informacion en caso de representacion para analizar esto vamos a

centrarnos en la actuacion del representante en orden al ejercicio del derecho de informacion
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en el seno de la junta, en caso de que el accionista vaya a intervenir en la junta a través de
representante legal o voluntario, el ejercicio del derecho de informacién le corresponderia al
representante, tal y como se dilucida de la lectura del art. 186 LSC, pero conviene destacar que
puede ejercitar el derecho de informacién dentro de las cuestiones indicadas que resultaren de
interés al representado, por lo tanto el representante estarfa legitimado para el ejercicio del
derecho siempre y que lo haga a consecuencia de una peticién de su representado o con previa

consulta a su representado.

9. TUTELA DEL DERECHO DE INFORMACION.

El art. 197.1 LSC autoriza a los accionistas a solicitar los informes y aclaraciones que
estimen precisos a cerca de los asuntos que se van a tratar en el orden del dfa, tanto por escrito

con anterioridad a la junta, cuanto verbalmente durante la celebracion de la misma.

En nuestro Ordenamiento juridico (O.].) el derecho de los socios a recibir informacién
no posee un medio especifico de tutela, por esta razén su proteccion se puede hacer efectiva
reconduciéndola al ambito de los acuerdos sociales™, sin embargo la ley 31/2014 ha modificado
esta posibilidad que se encontraba muy arraigada nuestro sistema, pues era muy comuin que los
socios impugnaran los acuerdos adoptados en junta general con el fundamento de que se habia
infringido su derecho de informacién, asi el art. 197.5 LSC, dispone actualmente que la
vulneracion del derecho de informacién durante la celebracion de la junta general, Gnicamente
faculta al accionista, para exigir el cumplimiento de la obligacién que tiene la sociedad de
facilitarle la informacion solicitada y a que el mismo sea resarcido por los dafios y pertjuicios que
la vulneraciéon de ese derecho le haya podido ocasionar, pero el hecho de que se vulnere el

derecho no sera causa de impugnacién de la junta general.

En parecido sentido, el art. 204.3.b) LSC, reitera que la insuficiencia de informacién
facilitada por la sociedad en respuesta al ejercicio del derecho de informacién, en este caso
cuando se solicita con anterioridad a la celebracion de la junta, no sera causa para la impugnacion

de los acuerdos sociales, a no ser que la informacion incorrecta o no facilitada hubiera sido

2 COHEN BENCHETRIT, Amanda, OLMEDO PERALTA, Eugenio, GALACHO ABOLAFIO, Antonio Francisco,
GONZALEZ FERNANDEZ, Maria Belén, Derecho de Sociedades. Revisando el Derecho de Sociedades de Capital pags. 268-
271, - 2018 - 1% edicién - Tirant lo Blanch - Homenajes y Congresos.
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esencial para el ejercicio razonable por parte del accionista, del derecho de voto o de cualquiera
de los demas derechos de participacion, por tanto como vemos como norma general la
vulneraciéon del derecho no es causa de impugnacién de los acuerdos celebrados en la junta
general, a no ser que se vulnere el derecho de informacién del socio cuando la informacién se ha
requerido con anterioridad a la junta, para que el accionista pudiera hacer efectivos sus derechos

de participacion.

Pero a pesar de que la ley tienda a impedir a impugnacién de acuerdos sociales basados en
la infraccién del derecho de informacion se han generado un alto numero de procedimientos

judiciales.

A pesar de que el art. 204 LSC es aplicable tanto para sociedades anénimas como
limitadas, como ya anticipamos el derecho de informacién se regula de forma separada para cada
una de ellas, como vemos en el caso de la S.L. , no hay ninguna previsiéon legal que imposibilite
acudir a la tutela de los tribunales cuando el motivo alegado sea la infracciéon del derecho de
informacién durante la celebracion de la junta, pues no existe una prevision como la contenida en
el art. 197.5 LSC, de aplicaciéon exclusivamente para las S.A. y, por ello se entiende que, no es

posible extender su aplicacion a otros tipos sociales.

La imposibilidad de impugnar los acuerdos sociales por vulneraciéon del derecho de
informacién, recogida en los arts. 197.5 y 204.3 b) LSC se aleja de la actitud mantenida por
nuestro Tribunal Supremo, en adelante T.S., acerca de las manifestaciones sobre la importancia
de este derecho y su consideraciéon como fundamental para el funcionamiento de las sociedades y
la proteccion de los socios especialmente, como hemos dicho el legislador ha previsto que la falta
de informacién solicitada antes de la celebracion de la junta general, puede ser causa de
impugnaciéon de los acuerdos sociales, siempre que dicha informacién hubiera resultado esencial
para el ejercicio razonable por parte del accionista de cualquiera de los demas derechos de

participacion.

Como vemos no se requiere que la informacion solicitada sea relevante sino que lo que es
mas que la misma se califique como esencial para el ejercicio de los derechos del socio, asi como
que la misma sea esencial para el propio socio, es decir exclusivamente en el caso de supuestos en
los que el socio de conocer la informacién requerida habria modificado el sentido de su voto u

otro derecho de participacion, aunque esto ha sido muy criticado.

La forma mediante la cual el accionista podra impugnar el acuerdo social por falta de

informacién siempre que cumpla con los requisitos que legislador impone es por la via del
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incidente de previo pronunciamiento, regulado en la LEC?. Sin embargo, la norma societaria no
ha previsto el control de oficio de la esencialidad del motivo, ni tampoco ha exigido al actor
acreditar dicha esencialidad, con objeto de justificar la concurrencia de las excepciones previstas
en el art. 204.3 LSC, por lo que no queda claro cuando es posible la procedencia de la accién de
impugnacion, lo que lleva a que la tutela en ocasiones no sea efectiva y con facilidad pueda ser

vulnerado este derecho.

10. ANALISIS DE LA JURISPRUDENCIA.

La jurisprudencia del derecho de informacién es muy amplia, debido a este motivo,
resulta muy complicado analizarla toda, de modo que en el presente trabajo nos cefiiremos al
analisis de las sentencias que, a mi juicio, han sido mas relevantes en el desarrollo y

perfeccionamiento del derecho de informacién de los accionistas en las S.A.

Hasta el 2011 la jurisprudencia habia venido entendiendo el derecho de informacién
como un derecho instrumental del derecho de voto, esta concepcion jurisprudencial clasica ha
venido evolucionando con el paso del tiempo, anteriormente segun la jurisprudencia del
momento podfamos calificar el derecho de informacién como un derecho puramente
instrumental y vinculado del derecho de voto, un derecho que no inclufa la entrega de
informacién societaria, salvo en los casos previstos legalmente, el tribunal supremo ha superado
esta concepcion y ha dotado al derecho de informaciéon de autonomia y sustantividad propia, e
incluso se ha reconocido como uno de los derechos minimos del socio, como hemos visto a lo
largo del desatrollo del trabajo, destacamos en este punto la STS 531/2013 de 19 de septiembre
de 2013, esta STS es la que plasma la evolucién del derecho de informacién, pues en la misma se
dejan atras concepciones clasicas, indicandose lo siguiente: “(...) la Sala ha afirmado que el
derecho de informacién es un derecho reconocido como minimo e irrenunciable en el estatuto
del accionista de una sociedad anénima, conforme al citado precepto legal, y que es un derecho
autbnomo sin petjuicio de que pueda cumplir una finalidad instrumental del derecho de voto.”,
con esta frase el T.S. deja claro que el derecho de informacién, aunque pueda servir de ayuda para

llevar a cabo de manera efectiva el derecho de voto, es un derecho independiente del mismo, en

25 BOLDO RODA, C., «Estatuto juridico del socio (I). Derechos y deberes del socio», en Derecho de Sociedades de Capital.
Estudio de la Ley de sociedades de capital y de la legislacién complementaria, dir. Embid Irujo, coord. Ferrando Villalba,

Hernando Cebra y Marti Moya, Madrid, 2016, pags. 195-196.
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el mismo camino la STS cita lo siguiente, “ (...)el derecho de informaciéon puede ser instrumental
del derecho de voto, pero tiene una naturaleza auténoma y puede servir también a otras
finalidades, asi mismo STS como la n® 483/2002 de 22 de mayo de 2002 recalcan el derecho de
informacién permite que el socio actie de forma efectiva en defensa de sus intereses
posibilitando una emisiéon consciente y reflexionada del voto y también se resalta que este
derecho no solo se obliga a la sociedad a proporcionar la informacién que se le solicite a cerca de
los asuntos del orden del dia sino que se extiende a que la sociedad debe poner en conocimiento

del socio el contenido de su derecho de informacién cuando le llama a participar en una junta.

La STS 531/2013, explica que es logico que el art. 112.2 de la LSA (actual art. 197.2 LSC)
prevea en ciertos casos que la informacién sea facilitada por escrito dentro de los siete dias
siguientes al de la terminacién de la junta, puesto que en ocasiones la informaciéon no puede ser
facilitada en el momento, especifica ademas que, no es precisa una relacién "directa y estrecha”

entre la documentacion solicitada y los asuntos del orden del dia, debiendo estarse al juicio de

2»
b

. . 26 . PP . -
pertinencia en el caso concreto™”, como vimos en el analisis de la tutela para el ejercicio del

derecho de informacién , se manifesté sobre la tutela del derecho pero ademas la misma ha

>
venido senalando que las tendencias normativas en la UE fueron las que abogaron por la
ampliacion del ambito del derecho de informacién en las sociedades de capital, entendiendo el
mismo como un derecho auténomo, minimo e irrenunciable, y en la misma STS se sistematizan
los requisitos inherentes a su ejercicio y se aborda su interrelaciéon con el derecho a obtener
informacién de naturaleza contable del art. 272.2 LSC, al que posteriormente haremos mencion,
pero lo mas importante que ha incorporado esta STS han sido los requisitos que toda solicitud de
informacién de un accionista debe cumplir al amparo de la LSC, que son adecuacién al momento,
conexion con el orden del dia de la junta general y el no perjuicio de los intereses sociales (a no
ser que la informacién la requiera mas de "4 del capital social, o se supere, en su caso, el
porcentaje minimo sefialado en los estatutos), sin perjuicio de esto, la sentencia también recuerda
que el derecho de informacién encuentra un limite en su ejercicio de forma abusiva, ya sea
objetiva o subjetivamente, lo cual ha de examinarse caso por caso en funcién de multiples
parametros, y en este sentido sefiala que ““(...)la infracciéon del derecho a la informacién
constituye una causa de nulidad de los acuerdos con él relacionados, y que, a diferencia de las
causas de anulabilidad, no requiere la oposiciéon expresa hecha constar en el acta a efectos de

legitimar para la impugnacién del acuerdo(...)”?.

26 Sentencia de la Sala 1* del Tribunal Supremo num. 204/2011, de 21 de matzo, recurso nim. 2173/2007.

27 El nuevo régimen de impugnacién de los acuerdos sociales de las sociedades de capital, ed. Colegio Notarial de Madrid, Madrid,
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En relacién con la sentencia mencionada y el derecho a obtener copia de las cuentas
anuales y demas del art. 272.2 LSC, el TS entiende que este complementa pero no sustituye al
derecho de informacién previsto en el art. 197 LSC, en el mismo camino se extrae de la STS
477/2006 de 23 de mayo, que el art. 212.2 LSA actual 272 de la LSC, se impone que cualquier
socio puede obtener, los documentos sometidos a aprobaciéon de la junta, estos documentos
comprenden el balance, la cuentas de pérdidas y ganancias y la memoria, y deben estar redactados
de forma clara de manera que se muestre una imagen fiel de la situacién de la sociedad, esta
cuestion del 272.2 ha sido objeto de debate jurisprudencial, puesto que numerosas actuales STS
han destacado que este contenido unicamente se trata del contenido minimo, por lo que se debe
interpretar como una documentaciéon compatible con el contenido del derecho de informacion
previsto en el art. 197 LSC, lo que implica que el art. 272.2 puede y debe completarse con el
contenido del derecho de informaciéon del art. 197 LSC, esto es lo que nos vino a decir la STC
num. 741/2012 de 13 diciembre, ademas de la anteriormente mencionada STS 477/2006
observamos que es contrario al derecho la facilitaciéon de la informacién solicitada de manera
extemporanea, es decir, tardia, as{ mismo esto se dilucida también de la STC de la Audiencia
Provincial (A.P.) de Islas Baleares (Secciéon 5%) num. 65/2015 de 19 de y de STS nam. 477/2006
de 23 mayo, de la STS n° 287/2001 de 26 de marzo, y de la STC de la A.P. de Barcelona (Seccion
15°) num. 227/2014 de 26 de Junio indicando esta ultima que en el “supuesto en que la
informacién se facilita voluntariamente de forma muy tardia con la que se impide al socio que
pueda tomar el conocimiento oportuno de la documentacion facilitada”. Asi, la Jurisprudencia es
clara al senalar que la entrega de la documentaciéon no debe ser extemporanea, sin embargo, no
prevé un momento preciso en el que deba llevarse a cabo, cosa que dificulta, de manera

considerada, cuando ha sido vulnerado el derecho de informacién de los accionistas.

Los requisitos legales minimos para el ejercicio del derecho de informacién se enumeran
en el art. 197 LSC, en la mencionada STS 531/2013 de 19 de septiembre, se sefiala que es
necesario analizar si una sociedad a pesar de ser una S.A. tiene caracter familiar, o clausulas que
restrinjan la transmision libre de acciones, es decir todo aquello que pueda dotar a la S.A. de un
caracter cerrado ha de ser tenido en cuenta, pues en estos esta justificado que se deba dar una
mas amplia informacién a los accionistas, resaltamos a través de la lectura de la STS y del
comentario a la misma del Xcmo. St. Don Rafael Saraza Jimena, que; “la jurisprudencia ha venido

invocando que no depende del volumen y cuantia de la informacién requerida motivo alguno

2015, pags. 339 y ss.
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para denegarla”, asi mismo esta importante sentencia ha venido a confirmar una concepcioén
amplia del derecho de informacién, en el caso de sociedades que posean el caracter mencionado,
dotando al accionista de la posibilidad de que solicite el examen directo de los libros contables y
de otra documentacién que no es objeto de obligacién de comunicacion legal a los socios, para

proteger a los socios minoritarios.

Lo que no se ha alterado en la jurisprudencia es la consecuencia de la apreciacion de la
existencia de una lesién del derecho de informacién del socio, es decir, la declaracién de nulidad
de los acuerdos sociales afectados, con independencia de la mayor o menor relaciéon de la

informacién denegada con el derecho de voto.

Otra sentencia que conviene destacar es la STS 608/2014, de 12 de noviembre que
resume la jurisprudencia en la materia, que habia rechazado la concepcién restrictiva del derecho
de informacion del socio de la sociedad anénima, asi mismo en esta la jurisprudencia se destaca
que el derecho de informacién es un derecho irrenunciable, pero que el accionista es libre de
ejercerlo o no en cada caso concreto y de caracter imperativo, lo que implica que ha sefialado que
el derecho de informacién es un derecho irrenunciable, sin perjuicio de que el accionista sea libre
de ejercitarlo o no en cada caso, y de caracter imperativo, lo cual implica que no puede ser
restringido ni limitado por los estatutos de la sociedad ni por las normas de régimen interno,
pudiendo, sin embargo, atribuirse un derecho de informacién mas amplio a los socios que el
legalmente establecido, sentencia que ha servido de motivaciéon incluso para las mas actual

jurisprudencia entre las que vamos a destacar la STS 24/2019, 16 de enero de 2019.

Asi mismo a pesar de destacarse en la LSC que la informacién solicitada debe guardar
relacién con los asuntos a tratar en la junta la STS 204/2011 de 21 de marzo ha destacado que no
es necesario que la relacién entre la documentacioén que se solicita y los asuntos del orden del dia

guarden una relacion directa y estrecha, ya que esto debe de ser analizado caso por caso.

Sobre la impugnacién de los acuerdos sociales se manifiesta la STS 286/2015, 2 de Junio,
que nos indica que el socio es el responsable ultimo de la utilizacion abusiva de la informaciéon
solicitada, asi mismo es responsable cuando la misma sea perjudicial para la sociedad, debiendo
hacer uso de tal derecho, siempre y como exige la jurisprudencia en muchas sentencias, de buena
fe, de forma que el mismo no pueda servir como instrumento de obstrucciéon de la actividad

social ni puede sobreponerse el interés particular de los socios a los intereses sociales.
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11. PRINCIPALES OPINIONES DOCTRINALES.

A lo largo de la historia se ha ido perfilando una doctrina sobre la naturaleza del derecho
de informacién, que ha permitido ir configurindolo como un derecho esencial, auténomo e

instrumental al del voto, imperativo e irrenunciable, que es inherente a la condicién de socio.

Para el analisis de este punto vamos a partir de la resoluciéon 25 de enero de 2019 de la
direcciéon general de los registros y del notariado, en el recurso interpuesto contra la nota de
calificacion extendida por el registrador mercantil y de bienes muebles 111 de Palma de Mallorca™,
por la que se rechaza la inscripcién de acuerdos de una S.A.; en esta nueva resolucion se plasman
importantes opiniones doctrinales, que configuran el derecho de informacion, esta doctrina
conforme a la jurisprudencia considera el derecho de informacién como un derecho esencial,
instrumental al de voto (aunque en este punto hay que aclarar que para el ejercicio del derecho a
voto efectivo es importante tener una adecuada informacién y que el derecho a informacién se
tiene con independencia de que se tenga derecho a voto por lo que se resalta su caracter
auténomo), segun la doctrina este derecho “permite al socio actuar de forma efectiva en el
seguimiento de la marcha de la gestiéon de la sociedad, controlar las decisiones del 6rgano de
administracion y actuar en defensa de sus intereses y tener conocimiento preciso de los puntos
sometidos a aprobacion de la junta, posibilitando una emisién consciente y reflexionada del
voto”, segun la doctrina mayoritaria la omisién total o parcial de alguno o todos de los
requerimientos que conforman el derecho de informacién implica un vicio de la convocatoria

invalidando el acuerdo que sobre el particular se pueda adoptar.

La doctrina afirma que la infraccién del derecho de informacién no supone que las decisiones
tomadas en la junta sean nulas, a no ser que los derechos individuales del accionistas se vean
violados, como se extrae de numerosas resoluciones que son especificadas en la resoluciéon del
presente ano 2019, citada al comienzo de este epigrafe, pero la doctrina especifica que esta no
anulacién de las decisiones acordadas en la junta, no seran nulas, solamente en aquellos casos en
que se llegue a la conclusién de que no existe una violacién inadmisible de que los derechos del
socio, como podria ser a modo de ejemplo, la insuficiencia del contenido del derecho de
informacién aunque este sea claro, o incluso que el resultado del voto se haberse satisfecho

correctamente al socio la informacién no cambiarfa las decisiones tomadas en la junta si se

28 https:/ /www.boe.es/diatio_boe/ txt.php?id=BOE-A-2019-2508
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celebrase una nueva, toda esta doctrina ha recibido respaldo legal con la Ley 31/2014 LSC que en
su art. 204.3 concreta que no procede la impugnacion de acuerdos sociales por «a infraccion de
requisitos meramente procedimentales establecidos por la Ley, los estatutos o los reglamentos de
la junta y del consejo, para la convocatoria (...)» salvo que se refieran a la «forma y plazo» para
llevarla a cabo. El propio precepto anade que son impugnables los acuerdos cuando se hayan
infringido requisitos que por su naturaleza puedan ser considerados relevantes, determinantes o
esenciales en su art. 204 «n fine», lo que se dilucida de todo esto es que, seran las circunstancias
del caso concreto las que permitan determinar si el derecho de informacion de los socios es causa
o no de nulidad de los acuerdos adoptados en junta, conviene destacar en este momento que la
numerosos doctores del Derecho han incorporado las llamadas reglas de la relevancia y de la
resistencia, para limitar los casos en que la infracciéon de normas puede dar lugar a la impugnacion

de acuerdos sociales.

Otro punto en el que ha incidido la doctrina, es el apartado n°1 del art. 197 LSC que
especifica lo siguiente: “Hasta el séptimo dfa 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 dfa, o formular por escrito
las preguntas que consideren pertinentes.”, la misma doctrina se ha manifestado sobre a que se
refiere el precepto con el adverbio «anterior» , segin la misma este adverbio excluirfa del
computo del dia de la celebracion de la junta y la utilizacién del adverbio temporal «hasta»,
implicaria la inclusion del dia de la celebracién de la junta, este precepto ha generado numerosas
dudas y la doctrina ha concluido que “el plazo durante el que los socios podran requerir
informacién de los administradores se determina por eliminaciéon de los seis dias previos a la
celebracion de la junta”, es decir que los accionistas pueden requerir informacién como maximo

hasta seis dias antes al dia de la celebracion de la junta

La doctrina del T.S. ha especificado que el derecho de informacién es ilimitado y debe

cumplir algunos requisitos entre lo que destaca la misma, los siguientes:

1. La peticion de informacién tiene que tener conexiéon razonable con alguno de los

puntos del orden del dia de la Junta General.

2. La solicitud de informacion ha de ser realizada en el momento adecuado y no de forma
intempestiva.

3. La peticiéon de informacién no debe perjudicar los intereses sociales.

4. La solicitud de informacién debe ejercitarse de forma no abusiva.
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Incluso anteriormente a la ley 31/2014 resulto de polémica doctrinal cual es el alcance del
derecho de informacién es decir si ha de entenderse como un derecho instrumental o auténomo,
esta polémica parte de la vinculacién del derecho de informaciéon con el de voto, pero han sido
numerosas las sentencias entre la que destaca la STS de 12 de noviembre de 2014, en la que se
especifica que “esta Sala ha rechazado la concepcién restrictiva del derecho de informacion” y
que el mismo se trata “de un derecho auténomo sin perjuicio de que pueda cumplir una finalidad
instrumental del derecho de voto”, actualmente toda la doctrina considera que el derecho de
informacién es un derecho que goza de autonomia propia, sin perjuicio de que sin el correcto
derecho de informacién el derecho de voto se vea mermado, ya que es un derecho irrenunciable

del socio que posee aunque no tenga el mismo derecho a voto.

Por otro lado abordando el tema de vulneracién del derecho de informacién no hay una
postura uniforme en la jurisprudencia, aunque una cosa si es clara, el hecho de que ciertos
acuerdos no sean impugnables por vulneracién del derecho de informacién, no significa que el
socio no pueda interesar la eliminacién de sus efectos y/o la reclamacién de los dafios y
perjuicios que le haya podido causar ese acuerdo, pero para observar si se produce vulneracion ha

se analizarse caso por caso, porque cada caso posee circunstancias distintas.

Otra cuestion en la que infiere la doctrina es la «falta de actualidad» de la redaccion del
precepto por lo que respecta a la forma de solicitar y proporcionar la informacion antes de la
Junta, que unicamente se refiere al empleo de la forma escrita, este precepto la doctrina entiende
que debe ser actualizado, y afirma la admisibilidad de que la informacién tanto requerida como

facilitada se pueda realizar a través de nuevas tecnologias, es decir informaticamente.

Por otro lado la doctrina de abuso de derecho que se especifica en el art. 7 del Cédigo
Civil (C.C.) especifica que la ley no ampara el abuso del derecho, como no hay en precepto legal
alguno una excepcion a esto del derecho de informacion la doctrina ha considerado que el uso del
derecho de informacién no contempla la posibilidad por parte del accionista a solicitar
informacién desproporcionada, injustificada o con fines particulares que excedan de la

informacién estrictamente necesaria para el ejercicio de sus derechos.

Un sector doctrinal entiende que la negativa del 6rgano de administracién a facilitar la
informacién solicitada no deberfa estar sometida a ulterior revision judicial puesto que el
administrador debe actuar en defensa de los intereses sociales, pero otro sector entiende que si
que deben estar sometidos a ulterior revisién ya que las decisiones del 6rgano de administracion

de denegacion de informacion pueden estar mal fundamentadas, puesto que el mismo podria
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haberse excedido sobre su interpretacion de lo que ¢l entiendo por interés social y por ende
podria convertirse si no hay ulterior revisiéon en una arbitrariedad del 6rgano de administracion,
afectando asi al derecho de informacién del socio, en esta cuestiéon hay confrontacion doctrinal,

pero la jurisprudencia tampoco tiene un criterio unanime.

La doctrina entiende de manera absoluta que basta la mera conexién de la informacion
solicitada y los asuntos del orden del dia para que dicha informacién sea facilitada, asi mismo la
doctrina entiende que la obligacién de facilitar la informacién solicitada no puede ser eludida si
no es por causas establecidas legalmente, pero la doctrina mayoritaria entiende que dicho derecho
puede ser limitado dependiendo del caso concreto, nos encontramos ante una excepcion a la
excepcidn, que es cuando dicho 6rgano no pueda facilitar la informaciéon solicitada una de las

causas pueden ser acuerdos de confidencialidad, o secreto, como se dilucida del art.232 LSC.

La doctrina jurisprudencial que dej6é sentada la STS de 28 de mayo de 2002, hace
referencia a que para que se determine si ha existido o no abuso de derecho resulta necesario que

se manifieste, que circunstancias han sido las que han determinado ese abuso del derecho.

12. CONCLUSIONES.

En primer lugar especificaré cuales son las principales conclusiones generales, a las que se
llega tras el estudio del derecho de informacién, que a gran escala configuran un resumen del
contenido del trabajo, y en segundo lugar incorporaré mis propias conclusiones criticas, es decir,
a titulo meramente personal lo que considero que deberia modificarse, con el animo de mejorar el

sistema actual:

12.1. Conclusiones generales.

El derecho de informacién ha ido desarrollandose a lo largo de la historia, pasando de no
ser una garantfa para la socios, siendo antiguamente existente unicamente para socios
mayoritarios, creando un sistema de oligarquia en las sociedades, también a sido un derecho

meramente instrumental del derecho de voto, hasta configurarse como es considerado
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actualmente; un derecho minimo del accionista reconocido por el articulo 93 de la LSC y
configurado como aquel derecho imperativo, irrenunciable e inderogable, de caracter politico y
funcional, por el que los accionistas mediante la consulta y analisis de la informacién que
reclaman, ejercitando su derecho, pueden conocer la situacién real de la sociedad, pudiendo asf
estos conformar una opinién concreta y reflexiva, y obteniendo un conocimiento adecuado para
ejercer sus derechos de participacion. El derecho de informacién aparece mencionado en varios
articulos de la LSC, pero su desarrollo fundamental en el caso de las S.A. se encuentra en el art.

197 LSC.

Resaltamos como conclusion tras la realizacion del trabajo que el derecho de informacion
del accionista en el seno de una S.A. no es en modo alguno ilimitado o absoluto, sino que el
mismo se encuentra sujeto a las reglas y principios generales del derecho, debiendo por ello debe
ejercitarse conforme a las exigencias de la buena fe y sin incurrir en abuso de derecho, ademas
deben ajustarse a los limites temporales, formales y materiales que resaltan las leyes, siendo
importante mencionar en este momento, que las causas por las que puede denegarse la
informacién son tres; que la informacion sea innecesaria para la tutela de los derechos del socio,
que existan razones objetivas para considerar que podria utilizarse para fines extra-sociales o que
su publicidad perjudique a la sociedad o a las sociedades vinculadas, como vemos, todas estas
razones por las cuales puede negarse la informacion se reconducen en general; al interés de la
sociedad, pero hay que destacar en este punto que si reclaman la informacién un nimero de
accionistas que representen al menos el 25% del capital social la misma no se podra negar,

aunque este porcentaje puede ser aminorado estatuariamente en la S.A.

Sobre la vulneracién al derecho destacamos el apartado 5° del art. 197 LSC y el articulo
204 LSC, en primer lugar se indica que la vulneraciéon del derecho de informaciéon de los
accionistas que ejerciten su derecho en la junta, es decir oralmente, solo faculta al accionista para
exigir dafios y petjuicios, pero no para impugnar la junta general, respecto a la informaciéon
solicitada antes de la junta encontramos el apartado 204.3.b) que destaca que no es motivo de
impugnaciéon de los acuerdos de la junta la incorreccién o insuficiencia de la informacion
facilitada por la sociedad en respuesta al ejercicio del derecho de informacién, 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, por tanto como vemos este ultimo es el Gnico caso por el que podria impugnarse

una junta a consecuencia de la vulneracién del derecho de informacién, pero resulta inconcreto
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ya que no se establecen pautas para saber si esa informacién hubiera sido o no esencial para el

accionista que la solicito.

Al comparar el derecho de informaciéon en Espafia con el de Italia, Francia y Portugal,
hemos llegado a la conclusién de que, el derecho de informacién mas detallado es el de Portugal,
seguido del de Francia, a continuacién Espafia y por ultimo Italia, vemos como en Portugal y
Francia se establecen numerosas especificaciones que no dejan lugar a interpretaciones tan
amplias como las que dejan algunos preceptos del articulado del derecho de informacién en

Espana.

Como se ha visto a lo largo del trabajo hay numerosa doctrina y jurisprudencia, respecto
del derecho de informacién, que lo ha ido perfilando, para que cada vez el mismo fuese mas
garantista, pero, todavia existen inconcreciones legales por las cuales doctrina y jurisprudencia no
logran ponerse de acuerdo en algunos puntos o aspectos, esto es sin lugar a dudas, debido a la
amplitud de los preceptos legales que al derecho de informacién se refieren, a modo ejemplo
podriamos resaltar; cual es el tiempo que dispone el administrador para facilitar la informacién
cuando esta se pide con anterioridad a la junta, o cémo se sabe cuando se ha vulnerado el
derecho de informacién solicitada con anterioridad a la junta y si conlleva el mismo causa de
impugnacién de la junta, en este ultimo caso la jurisprudencia y la doctrina concluyen en que
deberia analizarse caso por caso la esencialidad de esa informacién para que el accionista pudiese

o no ejercitar su derecho de informacion.

12.2. Conclusiones criticas.

1° En primer lugar, establecerfa el tiempo maximo del que dispone el administrador para
facilitar la informacién al accionista, establecerfa un plazo de siete dias a contar desde el dia
siguiente al que el accionista reclamé la informacion, tiempo que considero adecuado para que los
administradores puedan organizarse en la elaboracién de informes, para poder proporcionar una

informacion suficiente y adecuada.

2" En segundo lugar, ampliarfa el tiempo con el que se puede pedir informacién con
ocasion de la junta a hasta catorce dfas antes del dia de la junta, esto serfa asi para que, los mismos
tengan mas tiempo para analizar objetivamente los informes que reciben, es decir, para que

posean mas tiempo para examinar la informacién, dado que, el actual plazo de siete dias me
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parece muy precipitado, ya que si la solicitan el séptimo dia anterior a la junta, y los
administradores se demoran en entregarsela seis dias, los accionistas no tendrian tiempo alguno

para examinar la informacién que reclamaron.

De este modo, si el accionista puede solicitar la informacién hasta catorce dfas antes de la
junta y los administradores tienen el plazo de siete dias para remitir la informacién al accionista
que se la solicita, los accionistas siempre dispondrian de siete dfas para analizar la informacién, un
tiempo que considero adecuado, a modo de ejemplo si la junta se realizase el dfa 1 de diciembre
de 2019, los accionistas tendrian hasta el 17 de noviembre de 2019, para solicitar la informaciéon
que consideren oportuna, si la solicitasen este dia 17 de noviembre que es el dltimo dia que la
pueden solicitar los administradores deberfan remitirles la informacion como maximo el dia 24 de
Noviembre de 2019, disponiendo asf los socios siempre de un minimo de siete dias para analizar

la informacioén.

3° A mi opinion, se deberia establecer el plazo en la ley por el que se considera denegada
la peticion de la informacion, el plazo a mi entender si se aplicase el primer punto, serfa de ocho
dias, es decir, los administradores de no haber enviado la informacion el octavo dia desde que se
les reclamo, tanto si la misma se solicitase con anterioridad a la junta, cuanto si se solicitase en la
propia junta y la misma no pudiese ser satisfecha, se entenderfa denegado al octavo dia sin que se

produzca la facilitacion de la misma.

4° Deberia de mejorarse la tutela del mismo, y de ser denegada la informacion sin causa
justificada la misma deberfa ser causa de anulabilidad de la deliberacién de la junta, a mi parecer,
se deberfa nombrar a un tercero ajeno, por ejemplo un mediador, que decidiese cuando una
informacién ha sido denegada sin causa justificada por el administrador, para no dejar al libre
albedrio del administrador analizar si concurre una de las causas por las que puede denegarse la

informacién o no.

5° De no aplicarse el resto de puntos, lo que si deberfa hacerse es precisar mas el articulo
197 LSC, es decir establecer correctamente las imprecisiones del articulo 197:

“1. Hasta el séptimo dia anterior al previsto para la celebracion de la junta, los accionistas podrin
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.”.

En este punto deberfa especificarse que significa ese hasta, es decir si siete dias anteriores

a la celebraciéon de la junta, o siete dfas contando inclusive el dia de la junta, en este dltimo caso

42



tal y como considera la jurisprudencia, los accionistas podrian solicitar la informacién como
maximo seis dias antes del dia de celebracion de la junta.

“Los administradores estaran obligados a facilitar la informacion por escrito hasta el dia de la celebracion
de la junta general”.

En este parrafo deberfa especificarse que la informacién puede ser facilitada por escrito
también a través de medios electronicos.

“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
razones objetivas para considerar que podria ntilizarse para fines extrasociales o su publicidad perjudique a la
sociedad 0 a las sociedades vinculadas.”.
En este punto deberia especificarse quien tiene la potestad para decidir cuando la informacion es
innecesaria, hay razones para considerar que pueden usarse para fines extrasociales o cuando
perjudica la sociedad o a las sociedades vinculadas, en este momento esta labor recae en los
administradores, pero en mi opinién, deberfa recaer en un tercero completamente ajeno a la
sociedad, como podria ser un mediador o un arbitro, que no fuese manipulable, y a mi parecer,
para denegarse la informacion el perjuicio que se generase a la sociedad deberia ser grave,
debiendo resultar el dafio social relevante en comparaciéon con el beneficio que la informaciéon
puede reportarle al accionista.

“5. La vulneracion del derecho de informacion previsto en el apartado 2 solo facultard al accionista para
excigir el cumplimiento de la obligacion de informacion y los darios y perjuicios que se le hayan podido causar, pero
no serd causa de tmpugnacion de la junta general.”.

A mi opinioén este articulo deberfa ser mas detallado y deberfan establecerse los casos en
que la denegaciéon de la misma, fuse causa de impugnacién de la junta general, pues al no
establecerse los mismos las S.A. con mucho capital, prefieren pagar los dafios y perjuicios al
accionista, y se estarfa vulnerando el derecho de informacién de la minoria, por lo que el derecho
de informacién no serfa efectivo.

“6. En el supuesto de utilizacion abusiva o perjudicial de la informaciin solicitada, el socio serd
responsable de los darios y perjuicios cansados.”.

En este punto, a mi opinién, deberfa ser también un tercero ajeno a la sociedad el que
decidiese cuando hay abuso del derecho por parte de un accionista, y no deberia dejarse al libre
entendimiento del administrador, sino que deberfan especificarse y analizarse por un experto

ajeno a la sociedad cuando se dan estos supuestos de abuso del derecho.
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13. GLOSARIO DE ABREVIATURAS.

-A.P.: Audiencia Provincial.

-Art/Arts.: Articulo/Articulos.

- C.C.: Codigo Civil (Espafia) y Codice Civile (Italia).

-Ccm: Code de Commerce. (Codigo de Comercio Francés).
-C.Com.: Cédigo de Comercio.

-CPC: Cddigo de procedimiento Civil (Francés).

-CSC: Codigo de Sociedades Comerciales (Portugal).

-CUBG: Coédigo Unificado del Buen Gobierno de las Sociedades.
-EEMM: Estados miembro.

-DOUE: Diario Oficial de la Unién Europea.

-LEC: Ley de Enjuiciamiento Civil.

-LMYV: Ley de Mercado de Valores.

-LSA: Ley sobre Régimen juridico de sociedades Anénimas o Ley de Sociedades Anénimas.
-LSC: Ley de Sociedades de Capital.

-0.]J.: Ordenamiento Juridico.

-R.M..: Registro Mercantil.

-S.A.: Sociedad Anénima.

-S.A.C.: Sociedades Anénimas Cotizadas.

-S.A.P.: Sentencia de la Audiencia Provincial.

-S.L.: Sociedad Limitada.

-STS: Sentencia del Tribunal Supremo.
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-T.I.: Tratado Internacional.
-T.S.: Tribunal Supremo.
-UE: Union Europea.

-Xcmo.: Excelentisimo.
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