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Comunicacién de la CNMV sobre el cobro de comisiones asociadas a las opera-
ciones de venta forzosa de acciones (squeeze out).

Durante los Gltimos meses se han iniciado diversas operaciones de venta forzosa de acciones con-
forme a los articulos 47 y 48 del Real Decreto 1066/2007 sobre el régimen de las ofertas publicas de
adquisicion de valores.

En estos supuestos, el apartado 8 del articulo 48 del Real Decreto 1066/2007 sobre el régimen de las
ofertas publicas de adquisicion de valores “Procedimiento para las compraventas forzosas” establece
gue: “en el caso de venta forzosa, todos los gastos derivados de la compraventa o canje y liquidacion de
los valores seran por cuenta del oferente”.

Por lo tanto, las comisiones que deriven de la operacion y su liquidacion , segun dispone la nor-
mativa aplicable y lo recogido en los folletos correspondientes, no deben ser soportados por los
accionistas vendedores, sino por el oferente.

En particular, seran asumidos por el oferente los corretajes derivados de la intervencién de los
miembros del mercado, asi como los canones de contratacion de las Bolsas de Valores y los de
liquidacion de Iberclear. También seran por cuenta del oferente otros gastos relacionados con la
tramitacion, ejecucion y liquidacion de la operacion que los intermediarios financieros puedan
exigir por los servicios prestados a sus clientes. En ningun caso el oferente estara obligado a asu-
mir las comisiones por administracion o custodia de valores que las entidades depositarias y ad-
ministradoras puedan cargar a sus clientes, al no ser gastos derivados de la compraventa o canje y
liquidacion de los valores.

Sin embargo, como resultado de las labores de supervision realizadas, la CNMV ha detectado
malas practicas por parte de algunas entidades depositarias, que han repercutido comisiones por
alguno de los conceptos indicados a los clientes afectados por operaciones de venta forzosa.

Por ello, y a raiz de las consultas recibidas en la CNMV, tanto por parte del sector, como de los
inversores, y por las implicaciones que podrian tener para las distintas entidades afectadas, se ha
estimado conveniente, como complemento a otras actuaciones realizadas, reiterar la hormativa
de aplicacion.




