Deloitte. iberclear ucdm L(J:nci:vrelgigcljﬁ
Legal de Madrid

Ley 5/2021: Acciones de lealtad e identificacion de los
accionistas y beneficiarios ultimos en sociedades cotizadas
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Acciones de lealtad (art. 527 ter y ss LSC) (I)

* Ante el nuevo decreto ley, Espafia se une a otros paises Europeos en la incorporacion de acciones de lealtad para el doble voto en
juntas de accionistas.

* El objetivo es fomentar la inversion de los accionistas a largo plazo, evitando asi posiciones cortoplacistas y asegurando un control de
estabilidad en el mercado.

Las acciones de lealtad en Europa vya llevan implementadas muchos afios en Francia e Italia, aun asi, en ninguno de los dos paises se ha
conseguido plenamente cumplir con el objetivo de estabilizar el mercado.

Loyalty Shares Otros Paises Europeos
5 Los dividendos dobles estan
* Francia (opt-out): En vigor desde 1939 con un cambio 5 implementados en Francia desde
de ley en 2014. Antes de 2014, el 60% de las 1996 y en Italia desde 2010.
sociedades cotizadas tenfan contempladas las acciones | I I . 20%
. | --- 0
de lealtad en sus' estatutols,. A pa£t|r de 2014 (nueva Adopcién en los ISIN de
ley), el porcentaje ascendié a 70%. i 1939 // 2014* Estatutos Fidelizacién
* ltalia (opt-in): En 2014 implementd este voto reforzado (Opt-out)
en su sistema, siguiendo el modelo francés. Entre 2014 | I I ey 13%
y 2018, el 13% de las sociedades cotizadas incluyeron Adopcién en los ISIN
este voto reforzado en sus Estatutos. 2014 Estatutos Cum Votom
‘ (Opt-in)

Debido a que el sistema espanol se basa en opt-in, parece que se asemejard mas a la aceptacién e implementacién ocurrida en Italia.
A pesar de la resistencia de inversores institucionales, Francia e Italia aprobaron sus respectivos decretos ley pero ambos no han

tenido excesivo éxito en tener una amplia aceptacidon y en controlar las inversiones cortoplacistas. Acciones de lealtad 3
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Acciones de lealtad (art. 527 ter y ss LSC) (Il)

* Se permite que los estatutos de una sociedad cotizada otorguen derechos de voto adicionales a las acciones que haya mantenido su
titular ininterrumpidamente durante un periodo de tiempo minimo de dos afios.

* Se requiere mayoria del 60% del capital si hay un quorum de, al menos, el 50% del capital social o el 75% del capital con un quorum
entre el 25y el 50%.

* Excepcién alos arts. 96.2 y 188.2 LSC.
* Se puede ampliar el periodo minimo pero no reducir.
* Alas acciones liberadas se les reconoce la misma antigliedad que a las acciones que han generado el derecho a recibirlas.

* En caso de existir un beneficiario Ultimo de las acciones, Unicamente serd necesario acreditar la titularidad ininterrumpida con
respecto al beneficiario Ultimo.

* Setendrdn en cuenta tanto a efectos de quorum como del cémputo de las mayorias de voto necesarias para la adopcién de acuerdos.

* También se tendrdn en cuenta a efectos de la obligacion de comunicacién de participaciones significativas y de la normativa sobre
OPAS.

* Lasociedad emisora creard un libro registro especial de acciones con voto doble por lealtad.

* Para obtener la atribucion del derecho de voto doble, el accionista debera solicitar su inscripcidn en el libro registro especial,
computandose el periodo minimo de dos afios desde la fecha de inscripcién en dicho registro (salvo en los casos en los que se creen
las acciones de lealtad en el momento de salida a bolsa de la sociedad emisora).

* Llainformacién obrante en dicho libro debera ser facilitada por la sociedad a cualquier accionista que la solicite e incorporar a su
pagina web y remitir a la CNMV informacion permanentemente actualizada sobre el nimero de acciones con voto doble existentes en
cada momento y aquellas acciones inscritas pendientes de que se cumpla el periodo de lealtad fijado estatutariamente.
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Acciones de lealtad (art. 527 ter y ss LSC) (lll)

* La prevision estatutaria de voto doble por lealtad deberd ser renovada por acuerdo de junta, con el mismo quorum y mayoria,
transcurridos cinco afios desde la fecha de aprobacién estatutaria por la junta general de accionistas.

* La prevision estatutaria de voto doble por lealtad podra eliminarse en cualquier momento mediante acuerdo de la junta general con
los quorum y mayorias generales previstos en el articulo 201.2 del TRLSC, teniéndose en cuenta el computo de los votos dobles por
lealtad a estos efectos siempre que no hubiesen transcurrido mas de diez afios desde la fecha de aprobacién de las acciones con voto
doble por lealtad.

* El voto doble se extinguird como consecuencia de la cesién o transmision, directa e indirecta, por el accionista del nimero de
acciones, o parte de ellas, al que estd asociado el voto doble, incluso a titulo gratuito, y desde la fecha de la cesién o transmision.
Excepciones:

— Sucesion mortis causa, de disolucién y liquidacién de la sociedad de gananciales, donacién entre conyuges, personas ligadas por
andloga relacion de afectividad o entre ascendientes y descendientes.

- Cualquier modificacidn estructural, ya se refiera a la sociedad accionista titular de acciones con voto doble, ya se refiera a la
sociedad emisora de las acciones de lealtad siempre que, en este Ultimo caso, la sociedad resultante contemple en sus estatutos
las acciones con voto doble.

- Transmisién entre sociedades del mismo grupo.
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SRD2: Adaptaciones en el proceso de identificacion

Directiva de derechos de los
':E a] accionistas (Shareholder Rights
Directive)

Reconoce a las sociedades cotizadas el derecho a identificar a sus accionistas con el fin de poder
comunicarse directamente con ellos e impone a los intermediarios el deber de comunicar a la sociedad,
previa peticion de ésta, la informacién sobre la identidad de los mismos.

N g o
eglamento de ejecucion (UE . . . y .
N\ & J (UE) Establece los requisitos minimos de la informacioén a transmitir.
- 2018/1212
\ Mantiene el derecho de las sociedades cotizadas a conocer la identidad de sus accionistas 'y, como
N Ley 5/2021 de 12 de abril novedad, reconoce también el derecho a identificar a los beneficiarios Ultimos cuando la persona
- legitimada como accionista sea una entidad intermediaria.
o)) Se han redactado los “Market Standards for Shareholders Identification” y “Market Standards for
a\ed Market Standards o, . . . ., .
— General Meetings” con objeto de armonizar y coordinar el proceso de adaptacion a la nueva normativa.
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La gran novedad de la Ley 5/2021, en cuanto a identificacion se refiere, es la posibilidad de

identificacion por parte del emisor de los beneficiarios ultimos

Articulo 497 bis

1.

..., la sociedad cotizada, o un tercero designado por la sociedad, podra
solicitar la identificacion de los beneficiarios uUltimos directamente a la
entidad intermediaria o solicitarselo indirectamente por medio del
depositario central de valores. ... la entidad intermediaria comunicara
directamente al solicitante la identidad de los beneficiarios ultimos.

A los efectos establecidos en esta Ley, se considera beneficiario Ultimo a
la persona por cuenta de quien actUe la entidad intermediaria
legitimada como accionista en virtud del registro contable,
directamente o a través de una cadena de intermediarios.

Cuando existan varias entidades intermediarias en cadena custodiando
las acciones de un mismo beneficiario Ultimo, estas se transmitiran
entre si sin demora la solicitud de la sociedad en cuestion, de forma que
cualquier entidad intermediaria de la cadena que posea la informacion
solicitada sobre el beneficiario Ultimo la transmitira directamente y sin
demora al solicitante de la informacion.
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4. El conocimiento por parte de la sociedad cotizada o de los demas

solicitantes autorizados del beneficiario Ultimo de sus acciones, no
afectara en modo alguno a la titularidad ni al ejercicio de los derechos
econdmicos y politicos que le correspondan a la entidad intermediaria o
persona legitimada como accionista en virtud de la normativa
reguladora del registro contable de las acciones.

La sociedad es ajena a las relaciones entre el beneficiario Ultimo vy |a
entidad o entidades intermediarias y a las relaciones entre las entidades
gue formen parte de la cadena de entidades intermediarias. Las
obligaciones establecidas respecto del beneficiario ultimo incumben
Unicamente a la entidad o entidades intermediarias, que habran de
cumplirlas bajo su responsabilidad. La sociedad no queda obligada
frente a los beneficiarios ultimos.

Acciones de lealtad 8



Implicaciones practicas en la comunicacion entre emisores e intermediarios

Implicaciones para los emisores Implicaciones para los participantes y otros intermediarios

* Las sociedades emisoras siguen teniendo derecho a obtener en cualquier * La entidad o entidades intermediarias en la cadena de custodia tendran
momento del Depositario Central de Valores la informacién que permita que transmitir entre si, y sin demora, al siguiente intermediario, la
determinar la identidad de sus accionistas. solicitud de la sociedad relativa a la identificacion de los beneficiarios

ultimos.

» Adicionalmente, la ley 5/2021, de 12 de abril, reconoce al emisor el
derecho a identificar a los beneficiarios Ultimos, en el supuesto de que la * Laentidad intermediaria de la cadena que posea la informacion
entidad o persona legitimada como accionista sea una entidad solicitada sobre el beneficiario Ultimo la transmitira directamente y sin
intermediaria que gestiona dichas acciones por cuenta de beneficiarios demora al solicitante de la informacidn.
ultimos.

Deloitte Legal Acciones de lealtad
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Implicaciones practicas en la comunicacion entre emisores e intermediarios

Beneficiario unico Qué informacion minima debe contener la respuesta

* Articulo 13.1 LMV: “La persona que aparezca legitimada en los asientos a) sunombrey datos de contacto; incluidos la direccion completa y, si se

del registro contable se presumira titular legitimo y, en consecuencia,
podra exigir de la entidad emisora que realice en su favor las
prestaciones a que dé derecho el valor representado por medio de
anotaciones en cuenta

Desde un punto de vista juridico la Ley no cambia el concepto de Titular
Registral, por lo que el que aparezca en el registro central de Ibercleary
en el registro de detalle de sus entidades participantes es el accionista a
todos los efectos.

Se considera beneficiario Ultimo a la persona por cuenta de quien actue
la entidad intermediaria legitimada como accionista en virtud del registro
contable, directamente o a través de una cadena de intermediarios.
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dispone de él, el correo electronico del accionista y, cuando se trate de
una persona juridica, su identificador Unico, como el cddigo de
identificacion como entidad juridica (LEI) o, en caso de que no se
disponga de estos, su numero de registro o nimero de identificacion
fiscal,

el nUmero de acciones de las que es titular; y

si la sociedad lo solicita, uno o mas de los siguientes datos: las clases de
dichas accionesy, cuando este dato esté disponible, la fecha a partir de
la cual es su titular. Los demas datos personales que deban facilitarse lo
seran siempre y cuando sean necesarios para permitir a la sociedad
cumplir con la finalidad de identificar a sus accionistas y comunicarse
con ellos.
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Aungue IBERCLEAR vya ofrecia el servicio de identificacion de accionistas, ha tenido que

adaptar algunos procesos y afadir nuevos servicios

Servicios Formatos

Mensajeria HTITU12: Envio y recepcién del formato HTITU12 con funciones para

P ~. solicitud, cancelacidén, estados y respuesta, incluyendo el tipo de tenencia (NOMI,
ACCIONISTAS BENE).
/’ \\\ * Formatos ISO20022: Envio y recepcién de la informacion a través de los mensajes
// \\\ establecidos conforme a estos formatos (seev.45 y seev.47 respectivamente).
l \
/ \
Y * Sede Electrdnica para respuesta de informacion de los intermediarios a través de
\
| mensajeria formato CSV ¢ 1SO20022. Los intermediarios también podran establecer
(o  BENEFICIARIOS ACCIONISTAS Y conectividad directa con Iberclear (SWIFTNet FileAct o SFTP).
@ OLTIMIOS BENEFICIARIOS ! é{g&
ULmiMos
II
1
1
i z
) /
TRADUCCION DE
MENSAJERIA

-~ -
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Detalle del proceso de identificacion

El emisor podra solicitar IBERCLEAR la identificacion de accionistas
indicando entre otros datos el codigo ISIN del valor y |la fecha Record Date
sobre la que quiere recibir la informacion. IBERCLEAR validara la solicitud y
la remitira a las entidades participantes a través del formato HTITU12 o del
formato 1ISO20022, seev.045, segun las preferencias indicadas por las
entidades.

Las entidades participantes responderan con la informacidén de sus cuentas
al cierre de Record Date a través del formato HTITU12 o del formato
1SO20022, seev.047. Una vez reconciliada la informacion IBERCLEAR se |a
remitira al emisor.

La entidad debera cumplimentar el campo tipo de tenencia, en el que se
define para cada CCV si el accionista es:

*  NOMI: “Nominee” o entidad intermediaria que custodia o gestiona
dichas acciones por cuenta de beneficiarios Ultimos o de otra entidad
intermediaria.

* BENE: El beneficiario ultimo, que ostenta la tenencia efectiva del valor.

Deloitte Legal Acciones de lealtad 12



Flujo basico de solicitud de identificacion de accionistas y respuesta a través de IBERCLEAR

’ ’ N ’
; 4 7 | b |
d ISSUER/ ISSUER ! ! LOCAL CUSTODIAN
! IBERCLEAR !
p 1 ’ AGENT I‘\ 2 P S \ 3 //\;TERMED/ARY#Z
AY \ \

IDENTIFICATION
REQUEST

[}

|2

T IDENTIFICATION
RESPONSE
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Detalle del proceso de identificacion

* El emisor podra solicitar a IBERCLEAR la identificacion de sus accionistas * Los intermediarios que reciban la solicitud deberan facilitar los datos de
y, adicionalmente, en el supuesto de que la entidad o persona legitimada titularidad y transmitir a su vez el mensaje a sus clientes que sean
como accionista sea una entidad intermediaria que custodia las acciones intermediarios. Los intermediarios deben responder directamente a
por cuenta de beneficiarios uUltimos o de otro intermediario, la IBERCLEAR con la informacién de los titulares de sus cuentas
identificacidon de los beneficiarios Ultimos a una fecha concreta. distinguiendo si son intermediarios (nominees) o beneficiarios ultimos.

* |IBERCLEAR validara la solicitud y la enviara a las entidades participantes a * La entidad que deba responder tendra que cumplimentar el campo tipo
través de un mensaje HTITU12 funcién NEWM “Solicitud de desglose de de tenencia, en el que se define para cada titular si el tipo de tenencia es
accionistas/beneficiarios” o de un mensaje seev.045 “Shareholder NOMI o BENE.

Identification Disclosure Request” segln sus preferencias de formatos.

: , - . ] , . * La respuesta se podra facilitar bien (i) a través de los canales de
Las entidades podran solicitar ademas el envio de un correo electronico

- : L, . . . comunicacion habilitados por IBERCLEAR, o bien (ii) a través de una Sede
automatico con la informacion de |a solicitud para reenviar a sus clientes.

Electrdnica.
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Detalle del procesFlujo basico de solicitud de identificacion de accionistas y beneficiarios y

respuesta a través de IBERCLEAR o de identificacion

/ " K K " K

! E ER ! 1 1 1

! 1 ISSUER/ ISSUER 2 IBERCLEAR 3 LOCAL CUSTODIAN | a4 GLOBAL CUSTODIAN 5 INTERMEDIARY
\ P AGENT L p \ INTERMEDIARY #2 \ p INTERMEDIARY #3 \ « INTERMEDIARY #4

IDENTIFICATION
REQUEST

IDENTIFICATION
RESPONSE
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Detalle del proceso de identificacion

* El emisor podra solicitar la identificacion puntual de los beneficiarios que * La entidad participante transmitira al intermediario registrado como
se encuentren al final de la cadena de custodia de una entidad titular de la CCV la solicitud de informacién del emisor. Al pedirse el
intermediaria que aparece legitimada como accionista en el registro de desglose del intermediario propietario del CCV, la entidad participante no
detalle de una entidad participante de IBERCLEAR. debera responder.

* El emisor comunicard a IBERCLEAR la solicitud de informacion indicando * Los intermediarios que reciban la solicitud transmitiran a su vez el
la informacién concreta que se solicita y la fecha limite asi como la fecha mensaje a sus clientes y responderan directamente a IBERCLEAR con Ia
Record Date sobre la que quiere recibir la informacién. Se debera informacion de los titulares de sus cuentas distinguiendo si son
especificar la entidad participante, cuenta y CCV que se solicita desglosar. intermediarios (nominees) o beneficiarios ultimos.

* |IBERCLEAR validard la solicitud y la enviara a la entidad participante * Larespuesta se podra facilitar bien (i) a través de los canales de
propietaria de la cuenta y CCV cuyo desglose se ha solicitado. comunicacion habilitados por IBERCLEAR, o bien (ii) a través de una Sede

Electronica.
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