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Analistis

Elimpactodel COVID-19 en las Juntas Generales de Accionistas
de 2020

Durante la crisis sanitaria, los gobiernos y el sector privado se han comprometido con diferentes
iniciativas para impulsar la economia. Uno de los ejes fundamentales reconocido por el Foro Eco-
némico Mundial para la estabilidad financiera es el Gobierno Corporativo vy, por esta razdn, di-
versos organismos multilaterales han procedido a compilar aquellas iniciativas adoptadas para
mitigar la crisis y que tienen relacién directa con la gobernabilidad de las empresas.

La Organizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémicos (OCDE) ha publicado en mayo
del presente afio un estudio en 37 jurisdicciones sobre las distintas iniciativas en materia de go-
bernabilidad durante la crisis del SARS-CoV-2 (COVID-19). Los paises que han sido objeto del estu-
dio de la OCDE son aquellos sefialados en azul, en el siguiente mapa:
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Los asuntos que han sido objeto del andlisis de la OCDE estdn relacionados con el ejercicio de los
derechos politicos de los accionistas, la viabilidad financiera de las empresas y la necesidad de
fomentar la divulgacién de informacién en momentos de crisis:

JUNTAS GENERALES INSOLVENCIA TRANSPARENCIA MERCADO DE

DE ACCIONISTAS VALORES
I N

.~

ry v

<~

En el presente Boletin, nos centraremos en las iniciativas relativas a las Juntas Generales de Ac-
cionistas (JGA). Entre las soluciones mds comunes adoptadas entre los paises encuestados estd la
extension del limite para realizar la convocatoria a la reunién anual, tal y como ha sucedido, por
ejemplo, en Austria, Indonesia, Italia, Paises Bajos, Portugal, Rusia, Singapur, Espafia y el Reino
Unido.

Otra medida comin ha sido la de permitir temporalmente a todas las sociedades, celebrar JGA te-
lemdticas o hibridas, incluso en los casos en que no exista una disposicidon en la normativa interna
en la que se prevea esta modalidad, como es el caso de Austria, RepUblica Checa, Italia, Polonia,
Espafiay el Reino Unido. En otros casos, como el de Alemania, Espafia o los Paises Bajos, se ha mo-
dificado el marco legal para aclarar los requisitos necesarios para llevar a cabo JGA exclusivamen-
te telemdticas, requiriéndose para ello que los accionistas deberdn poder ver o escuchar la reunién
en linea en tiempo real y plantear preguntas a los miembros del Consejo de Administracién. La
crisis también ha dado paso para que las jurisdicciones avancen o aclaren sus marcos regulatorios
relativos a la participacién remota, como es el caso de Chile y Letonia, que han aprobado regulo-
ciones durante el Estado de Emergencia sobre el proceso de votacién a distancia, incluyendo requi-
sitos para llevar a cabo la identificacién de los accionistas y mantener el debido secreto, respecto
del sentido del voto. En el cuadro siguiente se incluye un resumen de las disposiciones y los temas
abarcados en cada jurisdiccidn:
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Pais Norma Asunto
b Comision Necional de Valores  Autorizacion para la celebracion de JGA
m—= Resolucion General 830/2020 a distancia
Argentina
Gesellschaftsrechtliches COVID-  Extension de [a fecha limite para
et 19-Gesetz convocar la JGA y permite las
I Enmendado por la 4ta Ley reuniones virtuales adn sin norma
Austria COoVID-18. estatutaria
Real Decreto No. 4 del 9 de Abril ~ Las JGA convocada entre marzo y junio
de 2020, en materia de podrén ser remotas, virtuales o ser
Belgica copropiedad y derecho de suspendidas.
sociedades
O El término de los consejeros se extenderan
MPn® 93}/2020, CWMy hasta la proxima JGA y el Consejo podra
) Deliberacion n® 852/2020 declarar dividendos antes de la JGA.
Brazil
L Comision para el Mercado  participacion remota y voto a distancia en
Financiero Norma de Caracter la JGA y bonistas.
Chile General N° 435 y Circular N°

1141

Introduce nuevas modalidades para la
celebrar las JGA sin presencia fisica. Se
debe garantizar |a participacion de los

Real Decreto de 27 de marzo de
2020. (Legislacion temporal)

NO[UEga accionistas.
Decreto Supremo N ° 056-2020,  Se autoriza convocar y celebrar JGA

@ del 14 de mayo de 2020. remotas, a través de medios teleméticos.

sin disposicion estatutaria. Se aplica la

Peru disposicion a las sesiones del Consejo y

asamblea de bonistas.

- Ley 31 de Marzo de 2020  Las JGA podrén celebrarse de forma remota a

Proteccion anti-crisis. menos que los Estatutos expresamente lo
Polonia prohiban, adoptando un Reglamento especial

y con el requisito de |a bidireccional.

Decreto 10-A /2020 de 13 de
marzo de 2020 y Comunicado
Conjunto de la autoridad del

Extiende el plazo para convocar la JGA.
Celebracion de las JGA a través de medios
de comunicacion, incluso cuando no haya

Portugal ~ Mercado de Valores y el Instituto disposicitn estatutaria y los accionistas
de Gobierno Corporativo. puedan interactuar entre si.

h Decision de la Autoridad del  Se suspende el contacto fisico hasta nuevo
Mercado de Valores 21/07/1441 aviso, en el marco del apoyo a los esfuerzos

Eslovenia AH del 16 de Marzo de 2020 y medidas preventivas por parte de las

autoridades sanitarias del Reino.
. Extension del plazo de 60 dias para

Ley COVID19 del 7 de Aoril del  coletrar [as JGA. Celebracién de la reunién

) 2020 sin presencia fisica, implementacion de

Singapur mecanismos alternativos para ejercer el

voto y reduccion del quorum.
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Republica Checa

Estados Unidos

®

Pais

B

Norma

Decreto 398 del 13 de Marzo de
2020, que modifica el Cédigo de

Comercio y Decreto 434 del 19 de

Colombia Marzo
— Decreto Ejecutivo N° 42227-
= MP-S. que declara el Estado de
e Emergencia

Costa Rica

Ley No. 177/2020 sobre el
Estado de Emergencia. Medidas
relacionadas con el COVID19 en
el 4mbito del derecho privado y

los procedimientos judiciales

>

Concepto de |a Autoridad
Regulatoria respecto de la Ley

Dinamarca de Estados Financiero
+ Decision de la Autoridad
Financiera del 6 de abril FIVA
Finlandia
EEES
& Real Decreto-ley 8/2020, de 17
I de Marzo, sobre el Estado de
Espaﬁa Emergencia

Proyecto de Ley que entrara en
vigencia a finales de Junio de
2020 si se aprueba

Suecia
Ordén Segunda 13/03/2020 del
Consejo Federal adopt6 sobre
CovID-19
Suiza
NN L Proyecto de Ley de Insolvencia
2 S Corporativa y Gobierno
. . Corporativo, enmendado por
Reina Unido

(ltima vez el 17 de Junio.

E Staff Guidance del 4 de Abril de

2020. Comisitn Nacional de
Valores (SEC)

|
Asunto

Permite |a celebracion de las JGA hibridas.
Se extiende el plazo de la JGA hasta un
mes después del final de la emergencia

sanitaria nacional.

Permite la suspension de las JGAy la
comunicacion de todos los elementos a
través de Hechos Relevantes a los
accionistas

Las JGA convocada entre marzo y junio
podrén ser remotas, virtuales o ser
suspendidas.

Se extiende el plazo més alla de 4 meses
para enviar los estados financieros y por lo
tanto, también el plazo limite para la
celebracion de las JGA. lgualmente permite
celebrar JGA exclusivamente virtuales.

Se extiende el plazo para celebrar la JGA

hasta el 30.9.2020. El Consejo durante ese

periodo podra decidir celebrar una reunion
virtual.

Se extiende el plazo para convear las JGA,
se posibilita la celebracion de las reuniones
por medios telematicos, sin necesidad de
disposicion estatutaria. Se aplica al
Consejo.

Permite celebrar las JGA a través de
medios telematicos asegurando el vato
a distancia.

La JGA debe garantizar el gjercicio de
todos los derechos de accionistas por
medios teleméticos o escritos y podra
ser convocada por medios electronicos.

Proporciona a las sociedades herramientas
temporales para celebrar las JGA

Madificacion en la fecha, hora y ubicacion
de la convocatoria a la JGA y mecanismos
para remitir la informacion sobre los
puntos del orden del dia.
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Permite al Consejo convocar a las ; Posibilidad de re JGA previ t
3 X i Aviso de 28 de febrero, del programar JuA previamente
I I Orden No. 2020-321 de 25 de Marzo seesiones 013 JGA @ reuniones . Ministerio de Justicia convocadas hasta un periodo razonable
Francia R teleméticas, sin ncesidad de disposicion Janén pasada la crisis del COVID19 y ejercicio del
estatutaria. apo voto a distancia.
- El efrmmo f|sce:I‘ vzla hastfa el3l La J[liﬁsd:cbsat;_a;zr?;gb[;?]rtsetnr;all'g\ngy &.\1&\ Gomptarel Mifstao e Extiende la temporada d JGA y
e Agosto, por ello las reformas o N Justicia de 26 de Febrero. recomienda la vatacion por medios
A . se hicieron en el dmbito de la oportunidad de hacer preguntas por C del S slsctidnieos
Emania insolvencia medios telematicos. orea del our ’
' - [—— Modificacion de la Ley de Voto a distancia anticipado sin
E Ley 4683/2020 sobre medidas Las ‘éGA convocadi entr.etmalrzo yjunio r— Sociedades disposicion estatutaria. Participacion por
— para mitigar los efectos del podrén ser remotas, virtuales o ser medios electranicos y JGA
Grecia covinis suspendidas. Letonia exclusivamente virtuales. Se extiende al
plazo para convocar la JGA.
® Circular No.14/ 2020 del 8 d E G LD BOreEAD/Rc con Decision del Ministerio de Prohibe las reuniones fisicas y emite
ircular No.14 el 8 de incion obli i i
== { v Ci trasncripcitn obligatoria. Se dispensa de fa - Economia e Innovacion del 7 de  recomendaciones para la celebracion de la
Abril'y Circular del 5 de mayo de  impresion y envio de informes anuales ; p
abril de 2020, JGA a distancia.

India 2020 fisicos a los accionistas y se procede solo | jtuania
en modo electronico.

N————

XsX Concepto del 16 de marzo de la Las JGA virtuales estan permitidas si todos E Decision del 11 de Junio de ff,gC[?rg;r;:Str:;;]:]izsd:nsjel[f[;:a;e
— Autoridad de Valores de Israel los participantes en la reym’én pueden 2020, Guia para la celebracion de transmision de?a JGAvirtual Accgionistas
Israel escucharse entre si simultaneamente. Las Malasia JGAvirtuales odran particioar por audiﬁ ovideo

JGA convocadas pueden modificar la P P pacp :
ubicacion de la reunion.
s ) Introduccion de JGA exclusivamente
: ol | Real Decreto del 24 de abril de irtuales, si | ionist

Decreto No. 18/2020 Se extiende el plazo para convocar a la 2020 (legisacion ‘ virtuales, siempre que los accionistas
Cura ltalia JGA 180 dias, reuniones exclusivamente I egislacion temporal) - pedan presentar preguntas anticipadas.
i irtual to electronico. . . También se permite posponer el plazo para
Wealia s seeonD Paises BaJOS convocar IapJGA cunpun[;néximu [()19 cuzftro

meses.

Tomando en consideracién el comportamiento de 900 sociedades cotizadas en 56 jurisdiccio-
nes, hemos observado el impacto del COVID-19 respecto de la convocatoria de las JGA. Como
se puede ver en la grdfica siguiente del universo analizado, el pais en donde un mayor nUmero
de sociedades ha debido modificar la fecha inicialmente prevista para la celebracién de la reu-
nién anual es Tailandia con el 18%, seguido por Alemania, Brasil y Singapur. Partiendo del calen-
dario inicial de la temporada de JGA, se observa que el pico de mayor nUmero de reuniones se
hubiese dado en el mes de abril, mientras que con el nuevo calendario el mayor de reuniones
se celebraron en el mes de junio.

sociedades cotizadas que

I Pafses que han tenido un
900 388 11 mayor nimero de

SOCIEDADES SOCIEDADES han #iodifcads la fecha de
Sociedades Cotizads Han modificado la fecha de Han cancelado la la JGA
en 56 jurisdicciones convocatoria inicial convocatria previa al Estado
de Emergencia
Temporada de Juntas Pre-COVID19 Temporada de Juntas Post- : e 18%
50 250 COVID19 !
Tailandia
. Alemania
Brazil
Marzo Abril Mayo Junio Julio  Marzo Abril Mayo Junio Julio
L] oF
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La celebracién de JGA exclusivamente telemdticas ha sido criticada por los asesores de voto, que
alegan que esta modalidad puede mitigar el ejercicio de los derechos politicos, especialmente
a los accionistas minoritarios. No obstante, ante la excepcionalidad de las circunstancias, estas
firmas han emitido algunas recomendaciones generales y han llamado a mantener estas medidas
s6lo de manera transitoria. Sin embargo, los consejos de administracién que deseen fomentar en el
largo plazo este tipo de participacion o, de permitirlo la legislacidn vigente, mantener la celebra-
cién de la junta de manera exclusivamente telemdtica, pueden argumentar que es una medida que
llevada a cabo correctamente; (i) puede disminuir el coste del ejercicio de los derechos politicos, (it)
ayuda a promover la reduccién de la huella de carbono afianzando el compromiso con el medio
ambiente y (iii) facilita la participacidén no sélo de accionistas, sino de algunos grupos de interés.
No obstante, es necesario que la compafia garantice la identificacién de los accionistas, adopte
medidas para certificar el ejercicio del derecho de voto a distancia, habilite la posibilidad de in-
tervencién en tiempo real de los accionistas y lleve a cabo una transmisién en linea del desarrollo
de la reunién.

El impacto del Proyecto de Ley de Cambio Climdtico y Transicién Energética en materia de
gobierno corporativo

A propuesta del Ministerio para la Transicién Ecolégica y el Reto Demogrdéfico (MITECO), el Gobi-
erno remitié a las Cortes, el 19 de mayo del presente afio, el proyecto de Ley de Cambio Climdtico
y Transicién Energética (PLCCTE). La intencién del PLCCTE es cumplir los objetivos que por ley
Espana ha fijado en materia de reduccién de emisiones de gases de efecto invernadero a 2030 en
un 20% respecto a los niveles de 1990. En relacidén con el gobierno interno y especificamente en lo
relativo a la administracién de riesgos, el articulo 29 del PLCCTE sobre integracién del riesgo del
cambio climdtico en el sistema financiero y energético sefiala que el Banco de Espafia, la Comisién
Nacional del Mercado de Valores y la Direccién General de Seguros y Fondos de Pensiones, en el
dmbito de sus respectivas competencias, elaborardn conjuntamente cada dos afios, un informe so-
bre la evaluacién del riesgo para el sistema financiero espafiol derivado del cambio climdtico y de
las politicas para combatirlo. Asi mismo, en materia de consejos de administracién, el articulo 28
del PLCCTE sobre integracién del riesgo del cambio climdtico en sociedades cotizadas, entidades
de crédito, entidades aseguradoras y reaseguradoras, en su numeral 5(a) sefala que los informes
que serdn obligatorios sobre la estimacién del impacto financiero de los riesgos para la sociedad
asociados al cambio climdtico, deberdn incluir la estructura de gobierno de la organizacién, ex-
plicando la funcién que sus distintos érganos desempeinan en relacién con la identificacién, evalu-
aciény gestidn de los riesgos y oportunidades relacionados con el cambio climatico.
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Para cualquier duda, por favor, péngase en contacto con el siguiente letrado:

Guillermo Guerra Fernando Igartua Augusto Piiiel Paola Gutiérrez
Socio Socio Socio Consultora

Tel.: (+34) 915829100 Tel.: (+34) 915829100 Tel.: (+34) 915829100 Tel.: (+34) 915829100
gguerra@ga-p.com figartua@ga-p.com apifiel@ga-p.com pgutierrez@ga-p.com

Para mas informacién, consulte nuestra web www.ga-p.com, o dirfjase al siguiente e-mail de contacto: info@ga-p.com.
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