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SEGUNDA DIRECTIVA DEL CONSEJO
de 13 de diciembre de 1976

tendente a coordinar, para hacerlas equivalentes, las garantias exigidas en los Estados miembros
a las sociedades, definidas en el parrafo segundo del articulo 58 del Tratado, con el fin de prote-
ger los intereses de los socios y terceros, en lo relativo a la constitucion de la sociedad anénima,
asi como al mantenimiento y modificaciones de su capital

(77/91/CEE)

EL CONSEJO DE LAS COMUNIDADES EUROPEAS,

Visto el Tratado constitutivo de la Comunidad Econd-
mica Europea y, en particular, la letra g) del apartado 3
de su articulo 54, .

Vista la propuesta de la Comisién,

Visto el dictamen del Parlamento Europeo (!),

Visto el dictamen del Comité economico y social (2,

Considerando que la prosecucion de la coordinacion
prevista por la letra g) del apartado 3 del articulo 54, asi
como por el Programa general para la supresion de las
restricciones a la libertad de establecimiento, e iniciada
por la Directiva 68/151/CEE (3), es especialmente
importante con respecto a las sociedades anonimas, ya
que la actividad de estas sociedades es predominante
en la economia de los Estados miembros y se extiende
mas alla de los limites de su territorio nacional;

Considerando que, para asegurar una equivalencia
minima en la protecciéon de los accionistas y de los
acreedores de estas sociedades tiene una importancia
muy especial ‘la coordinaciéon de las disposiciones
nacionales relativas a su constitucion, asi como al man-
tenimiento, al aumento y a la reduccion de su capital;

Considerando que, en el territorio de la Comunidad,
los estatutos o la escritura de constitucion de una socie-
dad an6nima deberan permitir a todo interesado cono-
cer las caracteristicas esenciales de esta sociedad, 'y en
especial la composicion exacta de su capital;

Considerando que se deben adoptar disposiciones
comunitarias con el fin de preservar el capital, garantia
de los acreedores, en particular prohibiendo cualquier
reduccion- del mismo, mediante distribuciones indebi-
das a los accionistas y limitando la posibilidad para la
sociedad de adquirir sus propias acciones;’

() DOn° Cllddell.11.1971,p. 8.
() DOn°C88de6.9.1971,p. 1.
() DOn° L65de 14.3. 1968, p. 8.

Considerando que es necesario, a la vista de los objeti-
vos mencionados en la letra g) del apartado 3 del arti-
culo 54, que, en los-aumentos y reducciones de capital,
las legislaciones de los Estados miembros garanticen el
respeto y armonicen la aplicacion de los principios que
garanticen el trato igual a los accionistas que se
encuentren en condiciones idénticas y la protecciéon de
los titulares de deudas anteriores a la decision de
reduccion,

HA ADOPTADO LA PRESENTE DIRECTIVA:

Articulo 1

1. Las medidas de coordinacion prescritas por la pre-
sente Directiva se aplicaran a las disposiciones legales, °

s

reglamentarias y administrativas de los Estados miem-
bros relativas a las formas de sociedades siguientes:

— En Alemania:
die Aktiengesellschaft
— En Bélgica:
la société anonyme / de naamloze vennootschap
— En Dinamarca:
aktieselskabet
—  En Frahcia:
la société anonyme
— En Irlanda:

the public company limited by shares, y the public
company limited by guarantee and having a share
capital

— En Italia:

la societa per azioni
— En Luxemburgo:
 lasociété anonyme
— Enlos Paises Bajos:

de naamloze vennootschap
— Enel Reino Unido:
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the public company limited by shares, y the public
company limited by guarantee and having a share
capital.

La denominacion social de toda sociedad que tenga |

una de las formas arriba indicadas deberd comprender
o ir acompafada de una designacion distinta de las
prescritas para otras formas de sociedades.

2. Los Estados miembros podran no aplicar la pre-
sente Directiva a las sociedades de inversion de capital
variable y a las cooperativas. constituidas bajo alguna
de las formas de sociedades indicadas en el apartado 1.
En la medida en que las legislaciones de los Estados
miembros hagan uso de esta facultad, obligaran a estas
sociedades a hacer figurar los términos «sociedad de
inversion de capital variable» o «cooperativa» en todos
los documentos indicados en el articulo 4 de la Direc-
tiva 68/151/CEE.

Por sociedad de inversion de capital variable, en el sen-
tido de la presente Directiva, se entendera exclusiva-
mente las sociedades: N

— cuyo objeto Onico sea el de invertir sus fondos en
valores mobiliarios variados, en valores inmobilia-
rios variados o en otros valores con el solo fin de
repartir los riesgos de inversion y beneficiar a sus
accionistas de los resultados de la gestion de sus
activos.

— que ofrezcan sus propias acciones a suscripcion
publica y

— cuyos estatutos estipulen que, dentro de los limites
de un capital minimo y de una capital maximo,
podran en cualquier momento emitir, rescatar o
revender sus acciones.

Articulo 2

Los estatutos o la escritura de constitucion de la socie-
dad contendran al menos las siguientes indicaciones:

a) laformay la denominacion de la sociedad;
b) el objeto spcial;

¢) — cuando la sociedad no tenga capital autori-

zado, el importe del capital suscrito;

— cuando la sociedad tenga un capital autori-
zado, el importe de éste y el importe del capital
suscrito en el momento de la constitucion de la
sociedad o en el momento de la obtencion de
la autorizacion para comenzar sus actividades,
asi como en toda modificacion del capital
autorizado, sin perjuicio de lo establecido en la
letrae) del apartado | del articulo2 de la
Directiva 68/151/CEE;

d) en la medida en que no estén determinados por la
ley, las normas que determinen el nimero y la
forma de designacion de los miembros de los orga-
nos encargados de la representacion ante terceros,
de la administracion, de la direccion, de la vigilan-
cia o del control de la sociedad, asi como el reparto
de las competencias entre estos 0rganos;

e) la duracion de la sociedad, cuando no sea indeter-
minada. ' : :

Articulo 3

Deberan figurar al menos las siguientes indicaciones en
los estatutos, o bien en la escritura de constitucion, o
bien en un documento separado que debera ser objeto
de publicidad efectuada seghin las formas previstas por
la legislacion de cada Estado miembro, de conformi-
dad con el articulo 3 de la Directiva 68/151/CEE:

a) el domicilio social;

b) el valor nominal de las acciones suscritas y, al
menos anualmente, el namero de estas acciones;

c) el numero de las acciones suscritas sin mencion de
valor nominal cuando la legislacion nacional auto-
rice la emision de tales acciones;

d) en su caso, las condiciones particulares que limiten
la cesion de las acciones;

e) cuando existan varias categorias de acciones, las
indicaciones mencionadas en las letras b), ¢) y d)
para cada una de ellas y los derechos relativos a las
acciones de cada una de las categorias.

f) la forma, nominativa o al portadof, de las acciones,
cuando la legislacion nacional tenga previstas
ambas formas, asi como toda disposicion relativa a
la conversion de éstas, salvo si la ley fijara sus
modalidades;

g) el importe del capital suscrito desembolsado en el
momento de la constitucion de la sociedad o en el
momento de la obtencién de la autorizacion para
comenzar sus actividades; '

h) el valor nominal de las acciones o, a falta de valor
nominal, el nimero de acciones emitidas en con-
trapartida de cada aportacion que no se hubiera
efectuado en metalico, asi como el objeto de esta
aportacion y el nombre del aportante.

i) la identidad de las personas fisicas o morales o de
las sociedades que hayan firmado o en nombre de
quienes se hayan firmado los estatutos o la escri-
tura de constitucion o, cuando la constitucion de la
sociedad no fuese simultanea, la identidad de las
personas fisicas o juridicas o de las sociedades que
hubieran firmado o en cuyo nombre se hubieran
firmado los proyectos de estatutos o de la escritura
de constitucion.

j) elimporte total, al menos aproximado, de todos los
gastos que, en razdbn de su constitucién y, en su
caso, antes de que obtenga la autorizacion para el
comienzo de sus actividades, incumban. a la socie-
dad o se pongan a su cargo;

k) toda ventaja particular atribuida en la constitucion
de la sociedad o, hasta que hubiera obtenido la
autorizacion de comienzo de sus actividades, a
quien hubiese participado en la constituciéon de¢ la
sociedad o en las operaciones conducentes a esta
autorizacion. - :
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Articulo 4

1. Cuando la legislacion de un Estado miembro pres-
criba que una sociedad no puede comenzar sus activi-
dades sin haber recibido la autorizacion para ello,
" debera prever igualmente unas disposiciones relativas a
la responsabilidad por los compromisos contraidos por
la sociedad o por cuenta de ésta durante el periodo pre-
cedente al momento en que dicha autorizaciéon fuera
concedida o denegada.

2. El apartado 1. no se aplicara a los compromisos
dimanantes de contratos concluidos por la sociedad
bajo condicion de que le sea concedida la autorizacion
para el comienzo de sus actividades.

Articulo 5

1. Cuando la legislacion de un Estado miembro exija
el concurso de varios socios para la constituciéon de una
sociedad, la reunion de todas las acciones en una sola
mano o la reduccion del namero de socios por debajo
" del minimo legal después de la constitucion no impli-
cara la disolucién de pleno derecho de esta sociedad.

2. Si, en los casos previstos en el apartado 1, pudiera
declararse la disolucion judicial de la sociedad en vir-
tud de la legislacion de un Estado miembro, el juez
competente debera poder conceder a esta sociedad un
plazo suficiente para regularizar su situacion.

3. Cuando se declare la disolucion, la sociedad
entrara en liquidacion.

Articulo 6

1. Para la constitucion de la sociedad o para la obten-
cion de la autorizacidon para comenzar sus actividades,
las legislaciones de los Estados miembros requeriran la

suscripcion de un capital minimo cuyo importe no sera -

inferior a 25 000 unidades de cuenta europeas.

La unidad de cuenta europea es la definida por la
Decision n° 3289/75/CECA de la Comision (!). El
contravalor en moneda nacional seri inicialmente el
aplicable en el dia de la adopcidn de la presente Direc-
tiva.

2. Siel contravalor de la unidad de cuenta europea en
moneda nacional se modificara de forma que el
importe del capital minimo fijado en moneda nacional
quedara por debajo del valor de 22 500 unidades de
cuenta europeas durante el periodo de un afo, la
Comision informara al Estado miembro interesado que
debera adaptar su legislacion a las disposiciones del
apartado 1 en el plazo de doce meses a partir de la
expiracion de este periodo. No obstante, el Estado
miembro podré prever que la adaptacion de su-legisla-
cién no se aplique a las sociedades ya existentes hasta
dieciocho meses después de su entrada en vigor.

3. El Consejo, a propuesta de la Comision, procedera
cada cinco afos al examen y, en su caso, a la revision
de los importes del presente articulo expresados en uni- -
dades de cuenta europeas, teniendo en cuenta, por una
parte, la evolucidon econoémica y monetaria en la Comu-
nidad y, por otra las tendencias destinadas a reservar la
eleccion de las formas de sociedades indicadas en el
apartado 1 del articulo |, a las grandes y medianas
empresas.

Articulo 7

El capital suscrito solo podra estar constituido por acti-
vos susceptibles de evaluacion econdmica. Sin-
embargo, estos activos no podran estar constituidos por
compromisos relativos a la ejecucion de trabajos o a la
prestacion de servicios.

Articulo 8

1. Las acciones no podran emitirse por un importe
inferior a su valor nominal o, a falta de valor nominal,
a su valor contable.

2. No obstante, los Estados miembros podran admitir
que los que, por su profesion, se encarguen de colocar

las acciones paguen menos que el importe total de las
acciones que suscriban en el curso de esta operacion.

Articulo 9

1. . Las acciones emitidas en contrapartida de aporta-
ciones deberan liberarse en el momento de la constitu-
cion de la sociedad o en el momento de la autorizacion
de comienzo de sus actividades, en una proporcién no
inferior al 25 % de su valor nominal o, a falta de valor
nominal, de su par contable. '

2. No obstante, las acciones emitidas en contrapar-
tida de aportaciones que no sean en metalico en el
momento de la constitucion de la sociedad o en el
momento de la obtencion de la autorizacién para
comenzar sus actividades deberan liberarse completa-
mente en un plazo de cinco afios a partir del momento
de la constitucion o del momento de la obtencion de
dicha autorizacion.

Articulo 10

1. Las aportaciones que no sean en metalico seran
objeto de un informe emitido con anterioridad a la
constitucion de la sociedad o a la obtencidn de la auto-
rizacion para comenzar sus actividades por uno o
varios peritos independientes de ésta, designados o
aceptados por una autoridad administrativa o judicial.
Estos peritos podran ser, segun la legislacion de cada
Estado miembro, personas fisicas o morales o socieda-
des.

(') DOn° L327de 19. 12. 1975, p. 4.
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2. El informe del perito debera referirse al menos a la
descripcion de cada una de las aportaciones asi como a
las formas de evaluacion adoptadas e indicar si los
valores a los que conducen estos métodos correspon-
den al menos al nimero y al valor nominal o, a falta de
valor nominal, al valor contable y, en su caso, a la
prima de emision de las acciones a emitir como contra-
partida.

3. El informe del perito serd objeto de publicidad
efectuada segiin las formas previstas por la legislacion
de cada Estado miembro de conformidad con el arti-
culo 3 de la Directiva 68/151/CEE.

4. Los Estados miembros podran no aplicar el pre-
sente articulo cuando el 90 % del valor nominal o, a
falta de valor nominal, del valor contable de todas las
acciones se hubieran emitido en contrapartida de apor-
taciones no dinerarias, hechas por una o varias socieda-
des y que se cumplieran las siguientes condiciones:

a) en lo relativo a la sociedad beneficiaria de estas
aportaciones, las personas o sociedades indicadas
en la letra i) del articulo 3 hayan renunciado a la
realizacion del peritaje;

b) esta renuncia haya sido objeto de una publicidad
de conformidad con el apartado 3;

c) las sociedades que hagan estas aportaciones dis-
pongan de reservas que la ley o los estatutos no
permitan distribuir y cuyo importe sea al menos
igual al valor nominal o, a falta de valor nominal,
al valor contable de las acciones emitidas en con-
trapartida de las aportaciones no dinerarias;

d) las sociedades que hagan estas aportaciones se
declaren garantes, hasta el importe indicado en la
letra ¢), de las deudas de la sociedad beneficiaria
ocasionadas entre el momento de la-emision de las

acciones en contrapartida de las aportaciones no-

dinerarias y un aiio después de la publicacion de

las cuentas anuales de esta sociedad relativas al
ejercicio durante el que se hubieran hecho las apor-

taciones. Durante este plazo, estara prohibida toda
cesion de estas acciones;

€) la garantia mencionada en la letra d) haya sido
objeto de publicidad de conformidad con el apar-
tado 3;

f) las sociedades que hagan estas aportaciones incor-
poren un importe igual al indicado en la letrac) a
una reserva que no podra distribuirse hasta la expi-
racion de un plazo de tres anos a partir de la publi-
cacion de las cuentas anuales de la sociedad bene-
ficiaria relativas al ejercicio durante el cual se
hubieran hecho las aportaciones o, en su caso, en
el momento posterior en el que se hubieran regu-
lado todas las reclamaciones relativas a la garantia
mencionada en la letrad) y hechas durante este
plazo.

Articulo 11

1. La adquisicion por parte de la sociedad de cual-
quier activo perteneciente a una persona o a una socie-

dad mencionada en la letrai) del articulo 3, por un
contravalor de al menos una décima parte del capital
suscrito, sera objeto de una verificacion y de una publi-
cidad analogas a las previstas en el articulo 10 y se
sometera a la aprobacion de la junta general cuando
esta adquisicion tenga lugar antes de la expiracion de
un plazo fijado por la legislacion nacional en al menos
dos aiios a partir del momento de la constitucion de la
sociedad o del momento de la obtencidn de la autoriza-
cion de comenzar sus actividades.

Igualmente, los Estados miembros podran prever la
aplicacion de estas disposiciones cuando el activo per-
tenezca a un accionista o a cualquier otra persona.

2. El apartado | no se aplicara ni a las adquisiciones
hechas en el marco de las operaciones corrientes de la
sociedad, ni a las adquisiciones hechas por iniciativa o
bajo control de una autoridad administrativa o judicial,
ni a las adquisiciones hechas en bolsa.

Articulo 12

Sin perjuicio de las disposiciones relativas a la reduc-
cion del capital suscrito, los accionistas no podran ser
eximidos de la obligacion de hacer su aportacion.

Articulo 13

]

Hasta la posterior coordinacion de las legislaciones
nacionales, los Estados miembros tomaran las medidas
necesarias para que se den al menos unas garantias
idénticas a las previstas por los articulos 2 al 12 en caso
de transformacion de una sociedad de otro -tipo en
sociedad anénima. '

Articulo 14

Los articulos 2 al 13 no afectaran a las disposiciones

previstas por los Estados miembros sobre la competen-
cia y el procedimiento relativo a la modificacion de los
estatutos o de la escritura de constitucion.

Articulo 15

1. a) aparte de los casos de reduccion del capital
suscrito, no podra hacerse distribucion alguna
entre los accionistas cuando, en la fecha del
cierre del ultimo ejercicio, el activo neto resul-
‘tante de las cuentas anuales sea, o fuese a ser,
como consecuencia de una distribucién, infe-
rior al importe del capital suscrito aumentado
con las reservas que la ley o los estatutos no
permitieran distribuir;

b) el importe del capital suscrito mencionado en
la letra a) serd disminuido con el importe del.
capital suscrito no llamado cuando éste ultimo
no se hubiera contabilizado en el activo del
balance;
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c) el importe de cualquier distribucion realizada

entre los accionistas no podra exceder del

-importe de los resultados del ultimo ejercicio

cerrado, aumentado con los beneficios a

cuenta nueva, asi como con las deducciones

realizadas sobre reservas disponibles a este fin

y disminuido por las pérdidas a cuenta nueva,

asi como las sumas puestas en reserva de con-
formidad con la ley o los estatutos;

d) el término «distribucion», tal como figura en
las letras a) y c), englobara, en particular, el
abono de dividendos y el de intereses relativos
a las acciones.

2. Cuando la legislacion de un Estado miembro
admita el abono de anticipos sobre dividendos, lo
sometera al menos a las siguientes condiciones:

a) se establecera un estado de cuentas que manifieste
que los fondos disponibles son suficientes para la
distribucion;

b) el importe a distribuir no podra exceder del
importe de los resultados obtenidos desde el fin del
ultimo ejercicio cuyas cuéntas anuales hubieran

sido establecidas, mas los beneficios a cuenta
nueva y las sumas deducidas de las reservas dispo-

nibles a este fin, menos las pérdidas a cuenta
nueva y las sumas que deban pasarse a reservas en
virtud de una obligacién legal o estatutaria.

3. Los apartados | y 2 no afectaran a las disposicio-
nes de los Estados miembros relativas al aumento del
capital suscrito por incorporacion de reservas.

4. La legislacion de un Estado miembro podra prever
excepciones a la letra a) del apartado 1, en el caso de
sociedades de inversion de capital fijo.

Por sociedad de inversién de capital fijo, en el sentido
del presente apartado, se entendera Unicamente las
sociedades:

— cuyo unico objeto sea invertir sus fondos en valo-
res mobiliarios diversos, en valores inmobiliarios
diversos o en cualquier otro valor con el solo fin de
repartir los riesgos de inversion y beneficiar a los
accionistas de los resultados de la gestion de sus
bienes y

— que ofrezcan sus propias acciones a suscripcion
publica.

En la medida en que las legislaciones de los Estados
miembros hagan uso de esta facultad:

a) impondran a estas sociedades la obligaci(')n de que
figuren los términos «sociedad de inversiones» en
todos los documentos indicados en el articulo 4 de
la Directiva 68/151/CEE,;

b) no autorizaran a una- sociedad de este tipo, cuyo
activo neto sea inferior al importe especificado en
la letra a) del apartado 1, a proceder a una distribu-
cion entre los accionistas cuando, en la fecha de
cierre del ltimo ejercicio, el total del activo de la
sociedad resultante de las cuentas anuales fuera o

pudiera ser, como consecuencia de tal distribucion,
inferior en una vez y media al importe del total de
las deudas de la sociedad hacia los acreedores tal
como resultase de las cuentas anuales;

¢) impondran a toda sociedad de este tipo que pro-
ceda a una distribucion, cuando su activo neto sea
inferior al importe especificado en la letra a) del
apartado i, que lo especifiquen en una anotacion
en sus cuentas anuales.

Articulo 16

Toda distribucion que contravenga lo dispuesto en el
articulo 15 debera ser restituida por los accionistas que
la hubieran percibido, si la sociedad demuestra que
estos accionistas conocian la irregularidad de las distri-
buciones hechas a su favor o no podian ignorarlo
teniendo en cuenta las circunstancias.

Articulo 17

1. En caso de pérdida grave del capital suscrito,
debera convocarse junta general en un plazo fijado por
las legislaciones de los Estados miembros, con el fin de
examinar si procede la disolucion de la sociedad o
adoptar cualquier otra medida.

2. La legislacion de un Estado miembro no podra
fijar en mas de la mitad del capital suscrito el importe
de la pérdida considerada como grave en el sentido del
apartado 1.

Articulo 18

1. Las acciones de una sociedad no podran ser suscri-
tas por ésta.

2. Si las acciones de una sociedad hubieran sido sus-
critas por una persona que actuase en su propio nom-
bre pero por cuenta de esta sociedad, el suscriptor
debera ser considerado como que ha suscrito por su
propia cuenta.

3. Las personas o las sociedades mencionadas en la
letra i) del articulo 3 o, en los casos de aumento del
capital suscrito, los miembros del 6rgano de adminis-
tracion o de direccion responderan del desembolso de
las acciones suscritas incumpliedo el presente articulo.

No obstarite, la legislacion de un Estado miembro
podra prever que cualquier interesado podra ser exi-
mido de esta obligacion demostrando que personal-
mente no le es imputable falta alguna.

A}ticulo 19

1. Cuando la legislaciéon de un Estado miembro per-
mita a una sociedad adquirir sus propias acciones, por
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si misma o bien por una persona que actiie en nombre
“propio pero por cuenta de esta sociedad, sometera estas
adquisiciones al menos a las siguientes condiciones:

a) la autorizacién para adquirir se concedera por la
junta general, que fijard las modalidades de las
adquisiciones previstas, y en particular el nimero
maximo de acciones a adquirir, el plazo durante el
cual se concede la autorizaciéon y que no podra
exceder de dieciocho meses y, en caso de adquisi-
cioén a titulo oneroso, los contravalores minimos y
maximos. Los miembros de los 6rganos de admi-
nistracion o de direccion estaran obligados a con-
trolar que se respeten, en el momento de cualquier
adquisicion autorizada, las condiciones indicadas
en las letras b), ¢) y d);

b) el valor nominal o, a falta de valor nominal, el par
contable de las acciones adquiridas, comprendidas
las acciones que la sociedad hubiese adquirido con
anterioridad y que tuviese en cartera, asi como las
acciones adquiridas por una persona que actuase
en nombre propio pero por cuenta de esta socie-
dad, no podra superar el 10 % del capital suscrito;

c) las adquisiciones no podran producir el efecto de
hacer el activo neto inferior al importe indicado en
la letra a) del apartado 1 del articulo 15;

d) la operacion solo podra referirse a acciones entera-
mente liberadas.

2. La legislacion de un Estado miembro podra autori-
zar una excepcion a la primera frase de la letra a) del
apartado 1, cuando la adquisicion de las acciones pro-
pias sea necesaria para evitar a la sociedad un perjuicio
grave ¢ inminente. En este caso, la junta general
siguiente debera ser informada por el 6rgano de admi-
nistracion o de direccion, acerca de las razones y del
objeto de las adquisiciones efectuadas, del numero y
del valor nominal o, a falta de valor nominal, del valor
contable de las acciones adquiridas, de la fraccién del
capital suscrito que representan, asi como del contrava-
lor de estas acciones.

3. Los Estados miembros podran no aplicar la pri-
mera frase de la letra a) del apartado 1, a las acciones
adquiridas, bien sea por la misma sociedad o bien por
una persona que actuase en su propio nombre pero por
cuenta de esta sociedad, con el fin de distribuirlas entre
el personal de ésta o entre el personal de una sociedad
ligada a ésta ltima. La distribucion de tales acciones
debera efectuarse en un plazo de doce meses a partir de
la adquisicion de estas acciones.

Articulo 20

1.. Los Estados miembros podran no aplicar el arti-
culo 19:

a) a las acciones adquiridas en ejecucion de una deci-
sion de reduccion del capital o en el caso mencio-
nado en el articulo 39;

b) a las acciones adquiridas como consecuencia de
una transmision de patrimonio a titulo universal;

c) a las acciones enteramente liberadas adquiridas a
titulo gratuito o adquiridas por bancos u otros esta-
blecimientos financieros en concepto de comision
de compra;

" d) a las acciones adquiridas en virtud de una obliga-

cion legal o resultante de una decision judicial des-
tinada a proteger a los accionistas minoritarios, en
particular en caso de fusion, de cambio de objeto o
de la forma de la sociedad, de cambio de domicilio
social al extranjero o de introduccion de limitacio-
nes para la transferencia de acciones;

e) a las acciones adquiridas de un accionista a fa]ta
de su liberacion; .

f) a las acciones adquiridas para indemnizar a los
accionistas minoritarios de las sociedades ligadas;

g) a las acciones enteramente liberadas adquiridas en
adjudicacion judicial efectuada con el fin de liqui-
dar una deuda del propietario de estas acciones a
la sociedad;

h) a las acciones enteramente liberadas emitidas por
una sociedad de inversiones de capital fijo, en el
sentido del parrafo segundo del apartado 4 del arti-
culo 15, y adquiridas a peticion de los inversores
por esta sociedad o por una sociedad ligada a ésta.
Se aplicara la letra a) del tercer parrafo del apar-
tado 4 del articulo 15. Estas adquisiciones no
podran tener por efecto reducir el activo neto por
debajo del importe del capital suscrito aumentado
con las reservas que la ley no permita distribuir.

2. Las acciones adquiridas en los casos indicados en
las letras b) a g) del apartado 1, deberan sin embargo
cederse en un plazo maximo de tres afnos a partir de su
adquisicion, a menos que el valor nominal o, a falta de
valor nominal, el par contable de las acciones adquiri-
das, comprendidas las acciones que la sociedad
pudiera haber adquirido por una persona que actué en
su propio nombre pero por cuenta de la sociedad,
supere el 10 % del capital suscrito.

3. A falta de su cesién en el plazo fijado en el apar-
tado 2, las acciones deberan ser anuladas. La legisla-

cion de un Estado miembro podrd subordinar dicha
anulacidén a una anulacion del capital suscrito por un
importe correspondiente. Tal reduccion debera prescri-
birse en la medida en que las adquisiciones de acciones
para su anulacién hubieran tenido por efecto que el
activo neto venga a ser inferior al importe mencionado
en la letra a) del apartado 1 del articulo 15.

Articulo 21

Las acciones adquiridas en violacion de las disposicio-
nes de los articulos 19 y 20 deberan ser cedidas, en un
plazo de un afio a partir de su adquisicion. A falta de
su cesion en dicho plazo, se aplicara el apartado 3 del
articulo 20.
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Articulo 22

1. Cuando la legislacion de un Estado miembro per-
mita a una sociedad adquirir sus propias acciones, bien
sea por si misma, o bien por una persona que actué en
nombre propio pero por cuenta de esta sociedad, some-
tera en todo momento la tenencia de dichas acciones a
las siguientes condiciones:

a) entre los derechos conferidos por las acciones, el
derecho de voto de las acciones propias sera, en
todo caso, suspendido.

b) si estas acciones se contabilizasen en el activo del
balance, se establecera en el pasivo una reserva
indispensable de igual importe.

2. Cuando la legislacion de un Estado miembro per-
mita a una sociedad adquirir sus propias acciones, bien
sea por si misma o bien por una persona que actué en
nombre propio pero por cuenta de esta sociedad, exi-
gira que el informe de gestion mencione al menos:

a) las razones de las adquisiciones efectuadas durante
el ejercicio;

b) el nimero y el valor nominal o, a falta de valor
nominal, el valor contable de las acciones adquiri-
das y cedidas durante el ejercicio, asi como la frac-
cion del capital suscrito que representan;

c) en caso de adquisicion o de cesidn a titulo oneroso,
el contravalor de las acciones;

d) el namero y el valor nominal o, a falta de valor
nominal, el valor contable de la totalidad de las
acciones adquiridas y que tenga en cartera, asi
como la fraccion del capital suscrito que represen-
tan.

Articulo 23

1. Una sociedad no podra adelantar fondos, ni conce-
der préstamos, ni dar garantias para la adquisicion de
sus acciones por un tercero. :

2. El apartado | no se aplicara ni a las transacciones
hechas en el marco de las operaciones corrientes de los
bancos y demas establecimientos financieros, ni a las
operaciones efectuadas para la adquisicion de acciones
por o para el personal de la sociedad o de una sociedad
afin a ésta. No obstante, estas transacciones y operacio-

nes no podran tener por efecto que el activo neto de la.

sociedad sea inferior al importe mencionado en la
letra a) del apartado 1 del articulo 15.

3. Elapartado 1 no se aplicara a las operaciones efec-
tuadas con miras a la adquisicion de acciones mencio-
nadas en la letra h) del apartado 1 del articulo 20.

Articulo 24

1. La aceptacion en prenda por la sociedad de sus
propias acciones, bien sea por si misma o bien por una
persona que actué en su propio nombre pero por

cuenta de la sociedad, se asimilara a las adquisiciones
indicadas en el articulo 19, en el apartado | del arti-
culo 20, y en los articulos 22 y 23.

2. Los Estados miembros podran no aplicar el apar-
tado | a las operaciones corrientes de los bancos y
demas establecimientos financieros.

Articulo 25

1. Todo auinento del capital debera ser decidido por
la junta general. Esta decision, asi como la realizacién
del aumento del capital suscrito, seran objeto de una
publicidad efectuada segiin las formas previstas por la
legislacion de cada Estado miembro, de conformidad
con el articulo 3 de la Directiva 68/151/CEE.

2. No obstante, los estatutos, la escritura de constitu-
cion o la junta general cuya decision deba ser objeto de
publicidad conforme al apartado 1, podran autorizar el
aumento del capital suscrito hasta un importe maximo
que fijara respetando el importe maximo eventual-
mente previsto por la ley.. Dentro de los limites del
importe fijado, el o6rgano de la sociedad habilitado a
este efecto decidira, en su caso, aumentar el capital sus-
crito. Este poder del 6rgano tendra una duraciéon de
cinco afios y podra ser renovado una o varias veces por
la junta general por un periodo que, en cada renova-
cioén, no podra superar cinco afios.

3. Cuando existan varias categorias de acciones, la
decision de la junta general relativa al aumento del
capital mencionado en el parrafo I, o la autorizacion
de aumentar el capital que se menciona en el apar-
tado 2, se subordinara a una votaciéon separada al
menos por cada categoria de accionistas a cuyos dere-
chos afecte la operacion.

4. El presente articulo se aplicara a la emision de

todos los titulos convertibles en acciones o a los que
acompana un derecho de suscripcion de acciones, pero
no a la conversion de los titulos y al ejercicio del dere-
cho de suscripcion.

.Arn’culo 26

Las acciones emitidas en contrapartida de aportaciones
que sean consecuencia de un aumento del capital sus-
crito deberan ser liberadas en una proporcion no infe-
rior al 25% de su valor nominal o, a falta de valor
nominal, de su valor contable. Cuando esté prevista
una prima de emision, su importe debera ser integra-
mente desembolsado.

Articulo 27

1. Las acciones emitidas en contrapartida de aporta-
ciones no dinerarias como consecuencia de un
aumento del capital suscrito deberan ser: totalmente
liberadas en un plazo de cinco afios a partir de la deci-
sion de aumentar el capital suscrito.
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2. Las aportaciones mencionadas en el apartado 1
seran objeto de un informe emitido previamente a la
realizacioén del aumento del capital suscrito por uno o
por varios peritos independientes de la sociedad, desi-
gnados o autorizados por una autoridad administrativa
o judicial. Estos peritos podran ser, segin la legislacion
de cada Estado miembro, personas fisicas o juridicas, o
sociedades.

Se aplicaran los apartados 2 y 3 del articulo 10.

3. Los Estados miembros podran no aplicar el apar-
tado 2 cuando el aumento del capital suscrito se efec-
tae para realizer una fusién o una oferta publica de
compra o de cambio con el fin de remunerar a los
accionistas de una sociedad absorbida o a los accionis-
tas de una sociedad objeto de la oferta pablica de com-
pra o de cambio.

4. Los Estados miembros podran no aplicar el apar-
tado 2 cuando todas las acciones emitidas como conse-
cuencia de un aumento de capital suscrito se emitan en
contrapartida de aportaciones no dinerarias hechas por
una o varias sociedades, a condicién de que todos los
accionistas de la sociedad beneficiaria de las aportacio-
nes hubieran renunciado a la realizacion del informe
del perito y que se cumplan las condiciones de las
letras b) a f) del apartado 4 del articulo 10.

Articulo 28

Cuando un aumento de capital no se hubiera suscrito
totalmente, sOlo se aumentara el capital hasta las sus-
cripciones recogidas si las condiciones de emision han
previsto expresamente esta posibilidad.

Articulo 29

1. En todo aumento del capital suscrito por aporta-
ciones dinerarias, las acciones deberan ofrecerse con
preferencia a los accionistas en proporcion a la parte
del capital representado por sus acciones.

2. Los Estados miembros podran:

a) no aplicar el apartado | a las acciones a las que
esté ligado un derecho de participacion en las dis-
tribuciones en el sentido del articulo 15 y/o al
reparto del patrimonio social en caso de liquida-
cion,

o

b) permitir que, cuando el capital suscrito de una
sociedad, que tenga varias categorias de acciones
para las que sean diferentes el derecho de voto o el
derecho de participacién en las distribuciones en el
sentido del articulo 15 o en el reparto del patrimo-
nio social en caso de liquidacion, sea aumentado
por la emision de nuevas acciones en una sola de
estas categorias, el ejercicio del derecho preferente
pot parte de los accionistas de las demas categorias
solo tendra lugar después del ejercicio de este dere-
cho por los accionistas de la categoria en que se
emitan las nuevas acciones.

3. La oferta de suscripcion con caracter preferente, asi
como el plazo en que deba ejercerse este derecho, seran
objeto de una publicacién en el boletin nacional que se
designe de conformidad con la Directiva 68/151/CEE.
No obstante, la legislacion de un Estado miembro
podra no prever esta publicacion cuando todas las
acciones de la sociedad sean nominativas. En este
caso, todos los accionistas deberan ser informados por
escrito. Se debera ejercer el derecho preferente en un
plazo no inferior a catorce dias a partir de la publica-
cion de la oferta o del envio de las cartas a los accionis-
tas.

4. El derecho preferente no podra ser limitado ni
suprimido por los estatutos o la escritura de constitu-
cion. Sin embargo, si podra serlo por decision de la
junta general. El 6rgano de direccion o de administra-
cion debera presentar a esta junta un informe escrito
que indique las razones de limitar o de suprimir el
derecho preferente y que justifique el precio de emision
propuesto. La junta decidira segiin las reglas de quo-
rum y de mayoria fijadas en el articulo 40. Su décision
sera objeto de publicidad efectuada segiin las formas

* previstas por la legislacion de cada Estado miembro de

conformidad con el articulo 3 de la Directiva 68/151/
CEE.

5. La legislacion de un Estado miembro podra prever
que los estatutos, la escritura de constitucion o la junta
general, por decision segun las reglas de quorum, con
la mayoria y la publicidad indicados en el apartado 4,
podran otorgar el poder de limitar o de suprimir el
derecho preferente al organo de la sociedad habilitado
para decidir sobre el aumento del capital suscrito den-
tro de los limites del capital autorizado. Este poder no
debera tener una duracion superior a la del poder pre-
visto en el apartado 2 del articulo 25.

6. Se aplicaran los apartados | al 5 en la emision de
todos los titulos convertibles en acciones o que se
acompafien de un derecho de suscripcion de acciones,
pero no a la conversion de los titulos y al ejercicio del
derecho de suscripcion.

7. No. habra exclusion del derecho preferente en el
sentido de los apartados 4 y 5 cuando, segin la deci-
sion relativa al aumento del capital suscrito, las accio-
nes se emitan en bancos u otras entidades financieras
con el fin de ser ofrecidas a los accionistas de la socie-
dad de conformidad con los apartados 1 y 3.

Articulo 30

Toda reduccién del capital suscrito, con excepcion de
la ordenada por decision judicial, al menos debera
estar subordinada a una decision de la junta general,
que decidira segun las reglas de quorum y de mayoria
fijadas en el articulo 40, sin perjuicio de lo establecido
en los articulos 36 y 37. Esta decision sera objeto de
una publicidad, efectuada segin las formas previstas
por la legislacion de cada Estado miembro, de confor-
midad con el articulo 3 de la Directiva 68/151/CEE.
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La convocatoria de la junta debera indicar al menos el
objeto de la reduccién y la manera segiin la cual se rea-
lizara.

Articulo 31

Cuando existan varias categorias de acciones, la deci-
sion de la junta general relativa a la reduccion del capi-
tal suscrito estara subordinada a una votacion por
separado al menos para cada categorla de accionistas a
cuyos derechos afecte la operacion.

Articulo 32

1. En caso de reduccion del capital suscrito, los acree-
dores cuyos créditos se hubieren originado antes de la
publicacion de la decision de reduccion tendran al
menos el derecho a obtener una garantia por los crédi-
tos aun no vencidos en el momento de esta publica-
cion. Las legislaciones de los Estados miembros fijaran
las condiciones para el ejercicio de este derecho y no
podran excluir este derecho mas que cuando el acree-
dor disponga de garantias adecuadas o éstas no sean
necesarias teniendo en cuenta el patnmomo de la
sociedad.

2. Ademas, las legislaciones de los Estados miembros
preveran al menos que la reduccion no producira efec-
tos, o que no se podra efectuar ningiin pago en benefi-
cio de los accionistas, en tanto que los acreedores no
hubieran obtenido satisfaccion o que un tribunal
hubiera decidido que no habia lugar a acceder a su
peticion.

3. El presente articulo se aplicara cuando la reduc-
cion del capital suscrito se realice por dispensa total o
parcial del pago del saldo de las aportaciones de los
accionistas.

Articulo 33

1. Los Estados miembros podran no aplicar el arti-
culo 32 a una reduccion del capital suscrito que tenga
por objeto compensar pérdidas sufridas o incorporar
sumas en una reserva, a condiciéon de que como conse-
cuencia de esta operacion el importe de esta reserva no
supere el 10% del capital suscrito reducido. Esta
reserva, no podra ser distribuida entre los accionistas,
salvo en el caso de reduccion del capital suscrito; sélo
podra utilizarse para compensar pérdidas sufridas o
para aumentar el capital suscrito por incorporacion de
reservas en la medida en que los Estados miembros
permitan tal operacion.

2. En los casos mencionados en el apartado I, las
legislaciones de los Estados miembros preveran al
menos las medidas necesarias para que las sumas pro-
cedentes de la reduccion de capital suscrito no puedan
ser utilizadas para efectuar abonos o distribuciones
entre los accionistas, ni para liberar a los accionistas de
la obligacion de hacer sus aportaciones.

Articulo 34

El capital suscrito no podra ser reducido a un importe
inferior al capital minimo fijado de conformidad con el
articulo 6. No obstante, los Estados miembros podran
autorizar tal reduccion si tienen previsto igualmente
que la decision de proceder a una reduccion solo sur-
tira efectos si se ha procedido a un aumento del capital
suscrito destinado a poner a éste a un nivel al menos
igual al minimo establecido.

Articulo 35

Cuando la legislacion de un Estado miembro autorice
la amortizacion total o parcial del capital suscrito sin
reduccion de éste ultimo, exigira al menos el respeto de
las sngmentes condiciones:

a) si los estatutos o la escritura de constitucion previe-
ran la amortizacion, ésta se decidira por la junta
general que delibere al menos en las condiciones
ordinarias de quorum’'y de mayoria. Cuando los
estatutos o la escritura de constitucion no hubieran
previsto la amortizacion, ésta se decidird en la

~junta general que deliberara al menos en las condi-
ciones de quorum y de mayoria previstas en el arti-
culo 40. La decision sera objeto de ‘'una publicidad
efectuada segun las formas previstas por la legisla-
cion de cada Estado miembro, de conformidad con

el articulo 3 de la Directiva 68/151/CEE;

b) la amortizacién s6lo podra tener lugar con la ayuda
de las sumas distribuibles de conformidad con el
apartado 1 del articulo 15;

c) los accionistas cuyas acciones se amorticen conser-
varan sus derechos en la sociedad, con exclusion
del derecho_ al reembolso de la aportacion y del
derecho de participacion y del derecho de partici-
pacion en la distribucion de un primer dividendo
percibido sobre las acciones no amortizadas.

Articulo 36

1. Cuando la legislacion de un Estado miembro auto-
rice a las sociedades a reducir su capital suscrito por
retirada forzosa de acciones, exigird al menos que se
respeten las siguientes condiciones:

a) laretirada forzosa debera ser prescrita o autorizada
por los estatutos o la escritura de constitucion
antes de la suscripcion de las acciones objeto de la
retirada;

b) si la retirada forzosa estuviera solamente autori-
zada por los estatutos o la escritura de constitu-
cién, sera decidida por la junta general, a menos
que los accionistas en cuestion lo hubieran apro-
bado por unanimidad;

¢) el 6rgano de la sociedad, al deliberar sobre la reti-
rada forzosa, fijara las condiciones y las modalida-
des de esta operacion en tanto que no hubieran
sido previstas por los estatutos o por la escritura de
constitucion;
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d) se aplicara el articulo 32, a menos que se trate de
acciones enteramente liberadas que se pongan, a
titulo gratuito, a disposicion de la sociedad o que
sean objeto de una retirada con la ayuda de las
sumas distribuibles de conformidad con el apar-
tado 1 del articulo 15; en este caso, debera incorpo-
rarse en una reserva un importe igual al valor
nominal o, a falta de valor nominal, al par contable
de todas las acciones retiradas. Esta reserva, salvo

en caso de reduccion del capital suscrito, no podra .

ser distribuida entre los accionistas; s6lo podra ser
utilizada para compensar pérdidas sufridas o para
aumentar el capital suscrito por incorporaciéon de
reservas en la medida en que los Estados miembros
permitan tal operacion;

e) la decision relativa a la retirada forzosa sera objeto
de una publicidad efectuada segun las formas pre-
vistas por la legislacion de cada Estado miembro,
de conformidad con el articulo 3 de la Directiva
68/151/CEE.

2. El apartado 1 del articulo 30 y los articulos 31, 33 y
40 no se aplicaran en los casos previstos en el apar-
tado 1.

Articulo 37

1. En caso de reduccién del capital suscrito por reti-
rada de acciones adquiridas por la sociedad misma o
por una persona en su propio nombre pero por cuenta
de la sociedad, la retirada debera ser decidida siempre
por la junta general.

2. Se aplicara el articulo 32 a menos que se trate de
acciones enteramente liberadas que se adquieran a
titulo gratuito o con la ayuda de las sumas distribuibles
de conformidad con el apartado 1 del articulo 15; en
este caso, deberd incorporarse en una reserva un
importe igual al valor nominal o, a falta de valor nomi-
nal, al valor contable de todas las acciones retiradas.
Esta reserva, salvo en caso de reduccion del capital sus-
crito, no podra ser distribuida entre los accionistas;
solo podra ser utilizada para compensar pérdidas sufri-
das o para aumentar el capital suscrito por incorpora-
cion de reservas en la medida en que los Estados
miembros permitan tal operacion.

3. Los articulos 31, 33 y 40 no se aplicaran en los
casos previstos en el apartado 1.

Articulo 38

En los casos mencionados en el articulo 35, en la
letra b) del apartado I del articulo 36, o en el apar-
tado 1 del articulo 37, cuando existan varias categorias
de acciones, la decision de la junta general relativa a la
amortizacion del capital suscrito o a la reduccion de
éste por retirada de acciones se subordinara a una vota-
cion separada al menos por cada categoria de accionis-
tas a cuyos derechos afecte la operacion.

Articulo 39

Cuando la legislacion de un Estado miembro autorice
a las sociedades a emitir acciones recuperables, exigira
para la recuperacion de estas acciones al menos el res-
peto de las siguientes condiciones:

a) la recuperacion deberd estar autorizada por los
estatutos o por la escritura de constitucion antes de
la suscripcion de las acciones recuperables;

b) estas acciones deberan ser enteramente liberadas;

¢) las condiciones y las modalidades de recuperacion
seran fijadas por los estatutos o por la escritura de
constitucion;

d) larecuperacion solo podra tener lugar con la ayuda
de las sumas distribuibles de conformidad con el
apartado 1 del articulo 15, o del producto de una
nueva emision efectuada con miras a esta recupera-
cion;

e) deberd incorporarse un importe igual al valor
nominal o, a falta de valor nominal, al valor conta-
ble de todas las acciones recuperadas en una
reserva que, salvo en casos de reduccion del capital
suscrito, no podra ser distribuida entre los accionis-
tas; esta reserva sOlo podra ser utilizada para
aumentar el capital suscrito por incorporacion de
reservas;

f) no se aplicara la letra e) cuando la recuperacion
tenga lugar con la ayuda del producto de una
nueva emisién efectuada con miras a esta recupera-
cion;

g) cuando, como consecuencia de la recuperacion, se
hubiera previsto el abono de una prima a favor de
los accionistas, el valor de esta prima s6lo podra -
ser deducido de las sumas distribuibles de confor-
midad con el apartado 1 del articulo 15, 0 de una
reserva, distinta de la prevista en la letra €), que,

. salvo en casos de reduccion del capital suscrito, no
podra ser distribuida entre los accionistas; esta
reserva solamente podra ser utilizada para aumen-
tar el capital suscrito por incorporacion de reservas,
para cubrir los gastos mencionados en la letra j) del
articulo 3, o los gastos de emisiones de acciones o
de obligaciones, o para efectuar el pago de una
prima a favor de los poseedores de las acciones o
de las obligaciones a recuperar;

h) la recuperacion sera objeto de una publicidad efec-
tuada segin las formas previstas por la legislacion
de cada Estado miembro de conformidad con el
articulo 3 de la Directiva 68/151/CEE.

Articulo 40

1. Las legislaciones de los Estados miembros dispon-
dran que las decisiones mencionadas en los aparta-
dos 4 y 5 del articulo 29, y en los articulos 30, 31 y 38
requieran al menos una mayoria que no podra ser infe-
rior a los dos tercios de los votos correspondientes a los
titulos representados, o bien al capital suscrito repre-
sentado.
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2. No obstante, las legislaciones de los Estados
‘miembros podran prever que, cuando esté representada
al menos la mitad del capital suscrito, sera suficiente
una mayoria simple de los votos mencionados en el
apartado 1.

Articulo 41

l. Los Estados miembros podran no aplicar el apar-
tado | del articulo 9, la primera frase de la letraa) y la
letra b) del apartado I del articulo 19, asi como los arti-
culos 25, 26 y 29, en la medida en que estas derogacio-
nes fueran necesarias para la adopcion o la aplicacion
de las disposiciones destinadas a favorecer la participa-
cion de los trabajadores o de otras categorias de perso-
nas determinadas por la ley nacional en el capital de
las empresas.

2. Los Estados miembros podran no aplicar la pri-
mera frase de la letra a) del apartado 1 del articulo 19, y
los articulos 30, 31, 36, 37, 38 y 39, a las sociedades

sometidas a un estatuto especial que emitan a la vez

acciones de capital y acciones de trabajo, éstas ultimas
a favor de la colectividad del personal que estara repre-
sentado en las juntas generales de accionistas por man-
datarios que dispongan de un derecho de voto.

Articulo 42

Para la aplicacion de la presente Directiva, las legisla-
ciones de los Estados miembros garantizaran un trato
igual de los accionistas que se encuentren en condicio-
nes idénticas.

Articulo 43

1. Los Estados miembros pondran en vigor las dispo-
siciones legales, reglamentarias y administrativas nece-
sarias para ajustarse a la presente Directiva en un plazo
de dos anos a partir de su notificacion. Informaran
inmediatamente a la Comisién.

2. Los Estados miembros podran no aplicar las
letras g), i), j) y k) del articulo 3, a las sociedades ya
existentes en el momento de la entrada en vigor de las
disposiciones mencionadas en el apartado 1.

Podran prever que las demas disposiciones de la pre-
sente Directiva no seran aplicadas a estas sociedades
hasta dieciocho meses después de esta fecha.

No obstante, este plazo podra ser de tres anos para los
articulos 6 y 9 y de cinco anos para las unregistered
companies en el Reino Unido y en Irlanda.

3. Los Estados miembros velarin por que se comuni-
que a la Comision el texto de las disposiciones esencia-
les de derecho interno que adopten en el ambito regido
por la presente Directiva. ,

Articulo 44

Los destinatarios de ‘la presente Directiva seran los
Estados miembros.

Hecho en Bruselas, el 13 de diciembre de 1976.

Por el Consejo
El Presidente
M. van der STOEL




