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Una oferta publica de adquisicién (opa) es una operacion por la que una o
varias personas fisicas o sociedades ofrecen a todos los accionistas de
una compaiiia cotizada la compra de sus acciones, o de otros valores que
permitan adquirirlas, a cambio de un precio. Aunque suele ser en efectivo,
este precio también puede ser en acciones o mixto (dinero y acciones).
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Las opas reciben distintas denominaciones, segun su finalidad y
caracteristicas:

® Opas obligatorias / opas voluntarias: la legislacion establece
determinados supuestos en los que es obligatorio lanzar una opa:
cuando un accionista alcanza el control de la sociedad, cuando la
sociedad acuerda la exclusién de negociacién de sus acciones o
cuando la sociedad realiza una reduccién de capital mediante la
compra de sus propias acciones para su posterior amortizacion.
Las opas obligatorias se presentan por el 100% de las acciones
de la comparfiia a un precio equitativo y no pueden estar sujetas a
condicién alguna. Las opas voluntarias no estan sujetas a requisitos
legales de precio o niUmero de acciones y el oferente si puede
establecer condiciones.

® Las opas por toma de control tienen como finalidad permitir a los
accionistas de la sociedad opada vender sus acciones a un precio
equitativo, una vez que la sociedad oferente tiene el control de la
sociedad opada.

® Se habla de opa competidora cuando la oferta afecta a valores
sobre los que ya se ha presentado otra opa cuyo plazo de
aceptacién aun no ha finalizado.

@® Las opas de exclusién tienen como objetivo permitir a los
accionistas vender sus acciones antes de que la compariia deje
de cotizar en bolsa; en este tipo de opas la contraprestacion sera
siempre en dinero.

@® Las opas se consideran “amistosas” si se presentan tras un
acuerdo entre la sociedad oferente y los accionistas significativos
o el Consejo de Administracion de la sociedad opada. Si no media
acuerdo previo, suelen denominarse “opas hostiles”, si bien este
calificativo no prejuzga su posible interés para los accionistas.
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Aunque los medios de comunicacion suelen dedicar mucha atencion a
este tipo de operaciones, siempre es aconsejable consultar la siguiente
informacidn oficial disponible en los registros publicos de la CNMV:

El folleto de la opa. Recoge toda la informacion precisa para
que el inversor se forme un juicio fundado sobre la oferta: los
valores a los que se dirige, la contraprestacion ofrecida, los
gastos y plazo para la aceptacion, condiciones y finalidad de la
operacion, procedimientos de aceptacion y liquidacion, etc.

El anuncio de la opa. Resume los principales puntos de la
oferta.

El informe del Consejo de Administracion de la sociedad
opada. Indica si existe algun acuerdo entre la sociedad opada
y la oferente, la opinién de los miembros del Consejo sobre la
oferta y qué decisidn van a adoptar ellos en relacién con sus
acciones.

Es fundamental el seguimiento de la informacion privilegiada u otra
informacion relevante que pueda publicarse desde el anuncio de la oferta
hasta su liquidacién. Esta informacién puede obtenerse en:
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Recuerde

® Acudir a una opa siempre es voluntario. El inversor es quien en dltima
instancia decide si vende o no sus acciones. En ningiin caso el hecho de
no acudir a una opa implica la pérdida de las acciones.

® Con independencia de lo que se refleje en los medios de comunicacién, el
inversor siempre debe consultar el folleto de la opa.

@® Si el inversor decide acudir a la opa, debe manifestarlo de forma expresa
presentando una orden de aceptacion en la entidad donde tenga
depositadas sus acciones.

® Consulte en su entidad los canales habilitados especificamente para
cursar sus instrucciones (oficinas, banca telefénica, internet...).

@® Es necesario tener muy presente el calendario de la opa. El plazo para la
aceptacion de la oferta no podra ser inferior a quince dias naturales ni
superior a setenta.

® Laorden de aceptacion puede revocarse en cualquier momento antes
del dltimo dia del plazo de aceptacion de la oferta.

® Cuando exista mas de una opa sobre la misma sociedad, los accionistas
podran presentar declaraciones de aceptacion multiples, siempre que
se indique el orden de preferencia y que dichas declaraciones se hagan
llegar a todos los oferentes competidores.
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® Compra/venta forzosa (squeeze out/sell out). Se dan en opas lanzadas
sobre el 100% de las acciones de una compafiia, cuando al final del plazo
de aceptacién quedan accionistas que no han vendido (no mas del 10% del
capital) y la oferta ha sido aceptada por, al menos, el 90% del los valores a
los que se dirigia.

En tales casos, el oferente puede exigir a los accionistas la venta de

sus acciones, al precio de la opa. Todos los gastos derivados de la
compraventa y su liquidacion son por cuenta del oferente. De igual manera,
cualquier accionista puede exigir al oferente que le compre sus acciones al
mismo precio. En este caso, los gastos correrdn por cuenta del accionista.

El plazo méaximo para exigir la venta (por parte del oferente) o la compra
(por parte del accionista) es de tres meses desde que finalice el plazo de
aceptacion de la oferta.

® Enlas opas de exclusion, si el inversor opta por conservar sus acciones
debera ser consciente de las implicaciones de la nueva situacién: pérdida
de liquidez y menos informacion de la compafiia.
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cNecesitas mas
informacion?

Contactanos por email

Esta guia rapida tiene como finalidad informar al publico en general sobre distintos
aspectos relacionados con los mercados de valores. Por su naturaleza divulgativa
no puede constituir un soporte para posteriores interpretaciones juridicas, siendo
la normativa en vigor la Unica fuente a estos efectos.
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