
 

 

 

 
 
 

Madrid, 29 February 2024 
 
 
PROSEGUR COMPAÑÍA DE SEGURIDAD, S.A. (“Prosegur” or the “Company”), in 
compliance with the provisions of article 226 of Law 6/2023, of March 17, 23, on Securities 
Markets and Investment Services (the “Securities Market Law”), communicates the 
following: 
 

 
INSIDE INFORMATION 

 
 

In accordance with the provisions of article 114.4 of the Securities Market Law and article 
24 of Royal Decree 1066/2007 of July 27 on the regulation of takeover bids, the report 
approved by the Board of Directors of Prosegur in connection with the partial voluntary 
public bid for up to 81,754,030 shares of Prosegur launched by Gubel, S.L., controlling 
shareholder of Prosegur, and authorized by the Spanish National Securities Market 
Commission (Comisión Nacional del Mercado de Valores) on 20 February 2024 is 
attached hereto. 
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INFORME DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN DE PROSEGUR COMPAÑÍA DE 

SEGURIDAD, S.A. EN RELACIÓN CON LA OFERTA PÚBLICA VOLUNTARIA DE 

ADQUISICIÓN DE ACCIONES FORMULADA POR GUBEL, S.L. 

1. ANTECEDENTES 

El consejo de administración de Prosegur Compañía de Seguridad, S.A. (el “Consejo de 

Administración” y la “Sociedad Afectada” o “Prosegur”, respectivamente) ha redactado y aprobado 

por unanimidad de sus miembros, en su reunión de fecha 28 de febrero de 2024, el presente informe en 

relación con la oferta pública voluntaria parcial de adquisición de acciones formulada por Gubel, S.L. 

(“Gubel” o la “Sociedad Oferente”) para la adquisición de un máximo de 81.754.030 acciones de 

Prosegur, representativas del 15% de su capital social (la “Oferta”). 

El presente informe se emite en cumplimiento de lo previsto en los artículos 114.4 de la Ley 6/2023, de 

17 de marzo, de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversión (la “Ley del Mercado de 

Valores”) y 24 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas públicas de 

adquisición de valores (el “Real Decreto 1066/2007”). 

El 23 de febrero de 2024, el comité de independientes constituido en el seno del Consejo de 

Administración, formado por todos los consejeros independientes de Prosegur, esto es, D. Ángel 

Durández Adeva, Dña. Isela Costantini, D. Fernando D’Ornellas Silva, Dña. Natalia Gamero del Castillo 

Calleja y D. Fernando Vives Ruiz (el “Comité de Independientes”), celebró una reunión con el objeto de 

elaborar el borrador del presente informe.  

A continuación, en previsión de la reunión posterior del Consejo de Administración, el borrador del 

informe fue compartido con el resto de consejeros de Prosegur, esto es, D. Rodrigo Zulueta Galilea, 

consejero calificado como “otro externo”, Dña. Helena Revoredo Delvecchio y Dña. Chantal Gut 

Revoredo, consejeras dominicales de Prosegur en representación de la Sociedad Oferente, y D. Christian 

Gut Revoredo, este último nombrado inicialmente consejero dominical de Prosegur a propuesta de la 

Sociedad Oferente y posteriormente nombrado consejero delegado por el Consejo de Administración de 

Prosegur (y, por tanto, con la calificación de consejero ejecutivo). 

En su reunión de 28 de febrero de 2024, el Consejo de Administración emitió una opinión favorable sobre 

la Oferta con el voto unánime de los consejeros independientes y del consejero “otro externo” antes 

aludidos. Los demás consejeros, esto es, los consejeros dominicales y el consejero ejecutivo, se 

adhirieron a la decisión adoptada por los consejeros independientes para formar la opinión conjunta del 

Consejo de Administración. Sin perjuicio de ello, el informe incluye las manifestaciones, opiniones e 

intenciones sobre la Oferta exigidas a todos los consejeros de Prosegur a título individual, tal y como 

establece el artículo 24 del Real Decreto 1066/2007. 
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La Oferta fue autorizada por la Comisión Nacional del Mercado de Valores (la “CNMV”) el 20 de febrero 

de 2024. Dicha autorización fue anunciada mediante comunicación publicada por la propia CNMV en esa 

misma fecha con número de registro 26639. Los términos y condiciones de la Oferta se describen con 

detalle en el correspondiente folleto explicativo preparado por la Sociedad Oferente y examinado por la 

CNMV (el “Folleto”). El Folleto se encuentra a disposición del público en formato impreso en las sedes 

de la CNMV y las bolsas de valores españolas, así como en los domicilios sociales de la Sociedad 

Oferente y Prosegur y en formato electrónico en las páginas web de la CNMV (www.cnmv.es) y de la 

Sociedad Afectada (www.prosegur.com). 

Las opiniones manifestadas en este informe se han emitido de buena fe y exclusivamente con base en 

las circunstancias conocidas a la fecha de su emisión, sin que puedan ser tenidas en cuenta 

circunstancias o hechos sobrevenidos, previsibles o no, posteriores a dicha fecha. Por otro lado, el 

presente informe y la opinión sobre la razonabilidad de la contraprestación de la Oferta desde el 

punto de vista financiero (fairness opinion) adjunta deben ser leídos conjunta e íntegramente, 

formando ésta parte esencial e inseparable del presente informe. 

Este informe no es vinculante ni constituye recomendación o asesoramiento de inversión o 

desinversión, correspondiendo a cada accionista de Prosegur decidir si acepta o no la Oferta 

atendiendo, entre otros aspectos, a sus particulares circunstancias, intereses y tipología. 

2. PRINCIPALES CARACTERÍSTICAS DE LA OFERTA 

Las características de la Oferta se describen en los capítulos I a III del Folleto, que deben leerse 

íntegramente. Sin perjuicio de lo anterior, a continuación se resumen algunas de sus características 

principales: 

2.1 LA SOCIEDAD OFERENTE 

La Sociedad Oferente es una sociedad de responsabilidad limitada de nacionalidad española, con 

domicilio social en la calle Santa Sabina número 8, 2ª planta, 28007, Madrid, inscrita en el Registro 

Mercantil de Madrid al tomo 4.965, folio 56, hoja M-81181, provista de NIF B-78510492 y con código LEI 

959800XR464F2Z0ZZL26. Las acciones de la Sociedad Oferente no cotizan en ningún mercado de 

valores. 

La Sociedad Oferente está controlada por Dña. Helena Revoredo Delvecchio de conformidad con el pacto 

parasocial suscrito por el 100% del capital social de la Sociedad Oferente y en virtud del cual, a pesar de 

determinadas transmisiones de participaciones sociales que se produjeron entre los socios de la 

Sociedad Oferente, como resultado de las cuales Dña. Helena Revoredo Delvecchio pasó a ostentar una 

participación inferior al 50% del capital social de la Sociedad Oferente, esta siguió, sin solución de 

continuidad, controlando la Sociedad Oferente (y, en consecuencia, la Sociedad Afectada), en el sentido 

del artículo 42 del Código de Comercio, al poder ejercitar, en virtud del pacto de sindicación, la mayoría 

de los derechos de voto de la Sociedad Oferente. El extracto del pacto parasocial que contiene las 

cláusulas relativas al ejercicio del derecho de voto en las juntas generales fue publicado, de conformidad 

con lo dispuesto en los artículos 530 y 534 del Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que 

http://www.cnmv.es/
http://www.prosegur.com/


 

 3/21 

se aprueba el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital (la “Ley de Sociedades de Capital”), 

mediante hecho relevante de la Sociedad Oferente de 31 de enero de 2020, con número de registro 

286383. 

La Sociedad Oferente es titular, de manera directa e indirecta, a través de su filial íntegramente 

participada Prorevosa, S.L.U. (“Prorevosa”), de 326.468.224 acciones de Prosegur representativas del 

59,90% de su capital social y del 61,42% de sus derechos de voto, excluyendo las 13.480.234 acciones 

en autocartera. 

La participación directa e indirecta anteriormente señalada se atribuye a Dña. Helena Revoredo 

Delvecchio como persona que tiene el control de Gubel de conformidad con el artículo 4 de la Ley de 

Mercado de Valores. Dña. Helena Revoredo Delvecchio no tiene participación, directa o indirecta, en 

Prosegur al margen de la anteriormente indicada1. 

2.2 VALORES A LOS QUE SE EXTIENDE LA OFERTA 

La Oferta se dirige a todos los titulares de acciones de Prosegur y se extiende a la adquisición de un 

máximo de 81.754.030 acciones de Prosegur, representativas del 15% de su capital social. 

Las acciones de Prosegur que pertenecen directa e indirectamente, a través de su filial íntegramente 

participada Prorevosa, a Gubel (esto es, 326.468.224 acciones de Prosegur, representativas del 59,90% 

de su capital social) han sido inmovilizadas hasta la finalización de la Oferta conforme a lo manifestado 

por la Sociedad Oferente en el anuncio previo de la Oferta publicado el 14 de noviembre 2023 (el 

“Anuncio Previo”) y en el Folleto. 

De acuerdo con lo señalado en el Folleto, deducidas las acciones que han sido inmovilizadas, la Oferta 

se dirige a todos los titulares de acciones de Prosegur distintos de Gubel y Prorevosa, esto es, a titulares 

de 218.538.642 acciones de Prosegur, representativas del 40,10% de su capital social y a la adquisición 

del número máximo de acciones antes señalado. En este cálculo la Sociedad Oferente incluye la 

autocartera que, sin perjuicio de lo indicado en el apartado 13 siguiente, no está inmovilizada. 

Por consiguiente, en el caso de que la Oferta sea aceptada por la totalidad de las acciones a las que se 

dirige, Dña. Helena Revoredo Delvecchio, socio de control de la Sociedad Oferente, podrá alcanzar, 

 

1 A efectos de lo dispuesto en el artículo 5 del Real Decreto 1066/2007, a Dña. Helena Revoredo Delvecchio se le atribuyen 

los derechos de voto de las siguientes acciones de Prosegur que son titularidad de determinados miembros del consejo de 

administración de la Sociedad Oferente: (i) 3.041.202 acciones de Prosegur titularidad de D. Christian Gut Revoredo (que es 

igualmente consejero ejecutivo y consejero delegado de Prosegur) y 1.000.000 de acciones titularidad de sus personas 

estrechamente vinculadas; (ii) 350.446 acciones de Prosegur titularidad de D. Germán Gut Revoredo; y (iii) 605.441 acciones 

de Prosegur titularidad de Dña. Bárbara Gut Revoredo y 421.895 acciones titularidad sus personas estrechamente vinculadas. 

En consecuencia, a efectos de lo dispuesto en el artículo 5 del Real Decreto 1066/2007, a Dña. Helena Revoredo Delvecchio, 

socio de control de la Sociedad Oferente, se le atribuyen los derechos de voto de 331.887.208 acciones de Prosegur 

representativas del 60,89% de su capital social y del 62,44% de sus derechos de voto (excluyendo las acciones en autocartera 

de Prosegur). 
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indirectamente a través de la Sociedad Oferente, una participación del 74,90% del capital social de 

Prosegur. 

Según se indica en el Folleto, los socios de la Sociedad Oferente D. Christian Gut Revoredo (titular de 

3.041.202 acciones Prosegur y cuyas personas estrechamente vinculadas son titulares de 1.000.000 

acciones de Prosegur), D. Germán Gut Revoredo (titular de 350.446 acciones de Prosegur) y Dña. 

Bárbara Gut Revoredo (titular de 605.441 acciones Prosegur y cuyas personas estrechamente vinculadas 

son titulares de 605.441 acciones de Prosegur), han comunicado a la Sociedad Oferente su compromiso 

de no acudir a la Oferta con las acciones de las que ellos y sus personas estrechamente vinculadas son 

titulares. Asimismo, según se indica en el Folleto, el consejero delegado ha comunicado a la Sociedad 

Oferente su compromiso de, en caso de que la entrega de acciones de la Sociedad Afectada en virtud 

del Plan de Incentivos a Largo Plazo (ILP) 2021 se realice con anterioridad al fin del plazo de aceptación 

de la Oferta, no acudir a la Oferta con las acciones recibidas. Véanse los apartados 6 y 13 para más 

información sobre las acciones recibidas por el consejero delegado en virtud del Plan de Incentivos a 

Largo Plazo (ILP) 2021. 

En caso de que las acciones comprendidas en las declaraciones de aceptación de la Oferta superen el 

número máximo de 81.754.030 acciones antes señalado, la liquidación de la Oferta se llevará a cabo 

aplicando las reglas de distribución y prorrateo previstas en el artículo 38.1 del Real Decreto 1066/2007. 

La Oferta se formula, conforme a lo indicado en el Folleto, exclusivamente en el mercado español, único 

mercado en el que cotizan las acciones de Prosegur, y se dirige a todos los titulares de acciones de 

Prosegur, con independencia de su nacionalidad o lugar de residencia, sin que la Oferta se extienda a 

ninguna jurisdicción donde la misma pudiera constituir una violación de la legislación aplicable en dicha 

jurisdicción o donde la formulación de la Oferta pudiera exigir la distribución o registro de documentación 

adicional al Folleto. En particular, el Folleto dispone que la Oferta no se formula ni directa ni 

indirectamente en los Estados Unidos de América, ya sea por correo o por cualquier medio o instrumento 

interestatal o de comercio exterior (incluyendo fax, télex, teléfono o internet), o a través de los mercados 

de valores de los Estados Unidos de América; y ello salvo en cumplimiento con, o bajo las exenciones 

previstas en, cualquier normativa estadounidense en materia de mercado de valores o de ofertas públicas 

de adquisición. Por lo tanto, el Folleto no será distribuido por ningún medio de los Estados Unidos de 

América, salvo en cumplimiento con, o bajo las exenciones previstas en, cualquier normativa 

estadounidense en materia de mercado de valores o de ofertas públicas de adquisición. 

La Sociedad Oferente advierte en el Folleto a los accionistas de Prosegur que residan fuera de España 

y decidan aceptar la Oferta que pueden encontrarse sujetos a restricciones legales y reglamentarias 

distintas de aquellas contempladas en la legislación española. En este sentido, se indica que es 

responsabilidad exclusiva de aquellos accionistas residentes en el extranjero que decidan aceptar la 

Oferta el cumplimiento de dichas normas y, por tanto, la propia verificación, aplicabilidad e implicaciones 

de estas. 

Los términos de la Oferta son idénticos para la totalidad de las acciones de Prosegur a las que se 

extiende.  



 

 5/21 

2.3 TIPO DE OFERTA 

La Oferta es de tipo voluntario y parcial de conformidad con lo previsto en los artículos 117 de la Ley del 

Mercado de Valores y 13 del Real Decreto 1066/2007. Tal y como se indica más adelante, la Oferta no 

es una oferta de exclusión de negociación. 

2.4 CONTRAPRESTACIÓN DE LA OFERTA 

La Sociedad Oferente ofrece un precio de 1,83 euros por acción de Prosegur, pagadero en efectivo (el 

“Precio de la Oferta”). 

La Sociedad Oferente manifiesta en el Folleto que ajustará el Precio de la Oferta en el importe resultante 

de cualquier dividendo o distribución al accionista, en caso de que Prosegur anuncie su pago antes de 

la liquidación de la Oferta. De conformidad con lo indicado en el Anuncio Previo y en el Folleto, este 

ajuste no resulta de aplicación en relación con el dividendo con cargo a reservas voluntarias a razón de 

0,0661 euros brutos por acción que fue aprobado por la Junta General Ordinaria de Prosegur de 7 de 

junio de 2023 y que fue satisfecho a los accionistas el 21 de diciembre de 2023. 

Asimismo, la Sociedad Oferente manifiesta en el Folleto que la Oferta es de tipo parcial y voluntaria, y su 

contraprestación (precio por acción) ha sido fijada libremente por la Sociedad Oferente de conformidad 

con lo previsto en el artículo 13.5 del Real Decreto 1066/2007 y, por tanto, no se han tenido en 

consideración los criterios y métodos de valoración relativos al precio equitativo de la normativa 

reguladora de las ofertas públicas de adquisición previstos en los artículos 110 de la Ley del Mercado de 

Valores y 9 del Real Decreto 1066/2007. 

Conforme a lo indicado en el Folleto, el Precio de la Oferta (esto es, 1,83 euros por acción) representaba 

una prima de aproximadamente: (i) un 27,44% con respecto al precio de cotización de 1,436 euros de 

las acciones de Prosegur al cierre del mercado en la sesión bursátil del 14 de noviembre de 2023; (ii) un 

28,55% con respecto al precio medio de cotización ponderado por volumen de 1,424 euros de las 

acciones de Prosegur durante el mes inmediatamente anterior al 14 de noviembre de 2023 (incluido); (iii) 

un 21,05% con respecto al precio medio de cotización ponderado por volumen de 1,512 euros de las 

acciones de Prosegur durante el trimestre inmediatamente anterior al 14 de noviembre de 2023 (incluido); 

y (iv) un 15,51% con respecto al precio medio de cotización ponderado por volumen de 1,584 euros de 

las acciones de Prosegur durante el semestre inmediatamente anterior al 14 de noviembre de 2023 

(incluido). 

2.5 CONDICIONES A LAS QUE ESTÁ SUJETA LA OFERTA 

Conforme a lo indicado en el Folleto, la efectividad de la Oferta no está sujeta a ninguna condición, ni a 

la obtención de ningún tipo de autorización. 

2.6 PLAZO DE ACEPTACIÓN 

El plazo de aceptación de la Oferta es de 20 días naturales contados a partir del día hábil bursátil 

siguiente a la fecha de publicación del primero de los anuncios de la Oferta por la Sociedad Oferente en 

los términos previstos en el artículo 22 del Real Decreto 1066/2007. 
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En consecuencia, conforme a lo anunciado por la CNMV en su comunicación de 21 de febrero 2024, el 

plazo comenzó el día 22 de febrero de 2024 y finalizará a las 23:59 horas (C.E.T.) del próximo 12 de 

marzo de 2024, salvo que sea objeto de ampliación de conformidad con lo previsto en el artículo 23 del 

Real Decreto 1066/2007. 

2.7 GARANTÍAS Y CONTRAPRESTACIÓN DE LA OFERTA 

2.7.1 Garantías de la Oferta 

De conformidad con los artículos 15.1 y 15.2 del Real Decreto 1066/2007 y con el objetivo de garantizar 

el cumplimiento de las obligaciones resultantes de la Oferta, la Sociedad Oferente ha presentado a la 

CNMV la documentación acreditativa de la constitución de siete avales bancarios emitidos por las 

siguientes entidades e importes: 

Entidad Importe 

Citibank Europe PLC 29.921.974,98 € 

Banco Santander, S.A. 29.921.974,98 € 

Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 29.921.974,98 € 

Bankinter, S.A.2  29.921.974,98 € 

Commerzbank Aktiengesellschaft, Sucursal en España 14.960.987,49 € 

Deutsche Bank, S.A.E.U. 14.960.987,49 € 

Importe total garantizado 149.609.874,90 € 

El importe agregado de los avales bancarios cubre la totalidad de la contraprestación en el caso de que 

la Oferta sea aceptada por el número máximo de acciones al que se dirige la Oferta. 

2.7.2 Financiación de la Oferta 

La Sociedad Oferente manifiesta en el Folleto que financiará la Oferta mediante deuda bancaria. 

Según se detalla en el apartado II.4.2 del Folleto, el 7 de diciembre de 2023, la Sociedad Oferente 

suscribió un contrato de crédito (facility agreement), por un importe total de hasta 155.000.000 euros (el 

“Contrato de Financiación”), con Citibank, N.A., London Branch y Banco Santander, S.A., como 

bookrunners, Citibank Europe PLC, Sucursal en España y Banco Santander, S.A., como underwriters, 

Citibank, N.A., London Branch, Banco Santander, S.A., Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., Bankinter, 

S.A., Commerzbank Aktiengesellschaft, Sucursal en España y Deutsche Bank, S.A.E.U., como 

arrangers, y Banco Santander, S.A. como agente y agente de garantías. La fecha de vencimiento del 

Contrato de Financiación es el 7 de diciembre de 2024, si bien la Sociedad Oferente puede solicitar hasta 

tres extensiones, de seis meses cada una, que podrán ser aprobadas por cada entidad prestamista a su 

entera discreción previo cumplimiento de una serie de condiciones. Los importes dispuestos con arreglo 

al Contrato de Financiación devengarán intereses al tipo que resulte de la suma del EURIBOR (con un 

 
2 Bankinter, S.A. ha emitido dos avales por el importe agregado indicado. 
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suelo del 0%) y un margen inicial del 1,75%, que se incrementaría hasta el 2,75% en las sucesivas 

extensiones de su plazo de vigencia. 

De conformidad con lo dispuesto en el Folleto, la Sociedad Oferente deberá destinar obligatoriamente a 

la amortización de la financiación el 75% de los dividendos que perciba de Prosegur, así como cualquier 

importe neto que reciba por la venta de sus activos. La Sociedad Oferente se ha comprometido, bajo el 

Contrato de Financiación, a procurar en la medida legal y financieramente posible, la maximización del 

dividendo de Prosegur. 

Como garantía de la financiación, la Sociedad Oferente ha adquirido el compromiso de pignorar a favor 

de las entidades prestamistas, dentro de los 5 días siguientes a la liquidación de la Oferta, (i) todas las 

acciones de Prosegur que adquiera como consecuencia de la Oferta; e (ii) independientemente del precio 

de cotización de las acciones de Prosegur en la fecha de liquidación, un número adicional de acciones 

de Prosegur igual a un 33% de las acciones de Prosegur adquiridas en la Oferta (hasta un máximo del 

5% del capital social de Prosegur). El Contrato de Financiación no establece la obligación de constituir 

garantías adicionales en caso de que tras la ejecución de las referidas garantías estas resulten 

insuficientes para cubrir el importe total de la financiación concedida. 

La Sociedad Oferente manifiesta en el Folleto que la financiación anteriormente descrita no tiene ningún 

efecto sobre Prosegur, ni afectará de ninguna manera a Prosegur ni a las sociedades de su grupo. Ni 

Prosegur ni las sociedades de su grupo están obligadas a asignar importe alguno al repago de la 

financiación de la Oferta, ni a asumir ninguna obligación. En particular, Prosegur no garantizará (ni 

personalmente ni mediante la creación de garantías reales o de cualquier otra forma) la financiación 

anteriormente descrita ni ningún otro importe destinado al pago del importe total o los gastos de la Oferta. 

De igual manera, la Sociedad Oferente manifiesta que, sin perjuicio del compromiso de maximización, 

en la medida legal y financieramente posible, del dividendo de Prosegur, la financiación anteriormente 

descrita no incluye (i) restricciones a la distribución de dividendos por parte de Prosegur ni obligaciones 

de distribuir dividendos; ni (ii) obligación de destinar cantidad alguna recibida por Prosegur a la 

amortización de la financiación; ni (iii) compromisos relativos al cumplimiento de ratios financieros para 

Prosegur o sus filiales. 

La Sociedad Oferente declara en el Folleto que tiene intención de atender el servicio financiero de la 

deuda en virtud del Contrato de Financiación con los flujos de caja que obtenga de sus inversiones y 

participadas, principalmente con los dividendos que reciba de la Sociedad Afectada, y refinanciará el 

remanente de dicha financiación a su vencimiento en función de las opciones disponibles en ese 

momento en los mercados de deuda. 

La Sociedad Oferente confirma en el Folleto que cuenta con los fondos suficientes para atender la 

liquidación de la totalidad de las acciones de Prosegur que pudieran aceptar la Oferta con sujeción, en 

su caso, a las reglas de prorrateo descritas en la sección III.5 del Folleto. 
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3. FINALIDAD DE LA OFERTA Y PLANES ESTRATÉGICOS E INTENCIONES DE LA 

SOCIEDAD OFERENTE SOBRE PROSEGUR 

La descripción completa de la finalidad de la Oferta y de los planes estratégicos e intenciones de la 

Sociedad Oferente en relación con Prosegur se contiene en el capítulo IV del Folleto, que debe leerse 

íntegramente. Las manifestaciones de la Sociedad Oferente incluidas en dicho capítulo deben también 

entenderse realizadas por Dña. Helena Revoredo Delvecchio. A continuación se resumen las principales 

cuestiones expuestas por la Sociedad Oferente en relación con esta materia. 

3.1 FINALIDAD DE LA OFERTA 

De acuerdo con lo manifestado por la Sociedad Oferente en el Folleto, la Oferta se formula con la finalidad 

de incrementar la participación de la Sociedad Oferente en Prosegur, actualmente situada en el 59,90% 

del capital social, hasta un 15% adicional, pudiendo alcanzar como resultado de la Oferta un máximo del 

74,90% del capital social de Prosegur. La Sociedad Oferente declara en el Folleto que la Oferta supone 

una excelente oportunidad de inversión, alineada con el interés y la estrategia de inversión de la Sociedad 

Oferente. Esta estrategia consiste en la inversión en, por un lado, activos inmobiliarios con alto potencial 

de revalorización y, por otro, activos de renta variable cotizada de compañías que muestran un buen 

retorno para el accionista y le ofrecen flujos de caja estables mediante la distribución recurrente de 

dividendos. La Sociedad Oferente considera que, dadas las características de Prosegur, y teniendo en 

cuenta la participación que la Sociedad Oferente ya ostenta en Prosegur, el incremento proyectado de 

su participación en Prosegur ofrece una potencial rentabilidad que cumple con los mencionados criterios 

de inversión. 

De acuerdo con lo manifestado por la Sociedad Oferente en el Folleto, la Oferta no tiene en ningún caso 

como finalidad la exclusión de cotización de las acciones de Prosegur. 

3.2 PLANES ESTRATÉGICOS E INTENCIONES DE LA SOCIEDAD OFERENTE SOBRE PROSEGUR 

La Sociedad Oferente afirma en el Folleto que no existen, a la fecha del Folleto y bajo las circunstancias 

actuales, planes o intenciones para promover o proponer cambios con respecto a las materias a las que 

se refieren los distintos epígrafes del capítulo IV, sin perjuicio de que dichos planes o intenciones 

pudieran verse modificados a la luz de las circunstancias, no identificadas en estos momentos, que 

puedan devenir en la Sociedad Afectada y que serán valoradas en cada momento. 

3.2.1 Actividades futuras, localización de centros de actividad y uso o disposición de activos  

La Sociedad Oferente declara en el Folleto que no tiene intención de promover o proponer cambios en 

las actividades futuras y la localización de los centros de actividad de la Sociedad Afectada y su grupo 

para un horizonte temporal mínimo de 12 meses. Asimismo, la Sociedad Oferente declara que la 

financiación de la Oferta no tendrá ningún efecto sobre la actividad futura, el cumplimiento del plan de 

negocio, ni los programas de inversión de Prosegur y afirma que tiene intención de continuar 

promoviendo, en el plan de negocio que está en proceso de elaboración, el desarrollo y consolidación 

del modelo de negocio y de los diferentes elementos de creación de valor del grupo Prosegur, como 

empresa de servicios globales de seguridad. 
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La Sociedad Oferente tampoco tiene planes, previsiones o intención alguna de disponer de activos 

significativos de Prosegur y las sociedades del grupo Prosegur, ni de variar ni modificar su uso fuera del 

curso ordinario de su actividad. 

3.2.2 Empleo 

La Sociedad Oferente afirma en el Folleto que no tiene intención de promover o proponer cambios que 

puedan afectar a los puestos de trabajo del personal y directivos de Prosegur y de las sociedades de su 

grupo y respecto a sus condiciones de trabajo para un horizonte temporal mínimo de 12 meses, salvo 

por aquellos cambios que sean necesarios o se consideren apropiados en el marco de la operativa 

habitual de Prosegur y su grupo. En todo caso, la Sociedad Oferente declara que la Oferta en sí misma 

no dará lugar a ningún cambio en los puestos de trabajo o en las condiciones de trabajo del personal y 

los directivos de Prosegur y su grupo. 

3.2.3 Endeudamiento 

Conforme a lo indicado en el Folleto, la Sociedad Oferente no tiene planes, previsiones o intención alguna 

de modificar el endeudamiento financiero neto de Prosegur y las sociedades del grupo Prosegur fuera 

del curso ordinario de los negocios.  

3.2.4 Emisión de valores, reestructuraciones societarias y cambios en la normativa interna de 

la Sociedad Afectada 

La Sociedad Oferente afirma que no tiene planes de promover o proponer la emisión de ningún tipo de 

valores por la Sociedad Afectada y su grupo y, en particular, que no tiene ningún plan concreto para que 

la Sociedad Afectada emita acciones, obligaciones convertibles y/o canjeables al amparo de las 

delegaciones conferidas por la junta general de accionistas en su reunión de 29 de octubre de 2020, con 

arreglo al punto undécimo del orden del día. 

Asimismo, la Sociedad Oferente declara que no tiene intención de realizar ninguna operación de fusión, 

escisión, segregación o cualquier otra reestructuración societaria similar fuera del curso ordinario de los 

negocios o con impacto significativo sobre la situación financiera o patrimonial de la Sociedad Afectada 

o de las sociedades de su grupo, ni tiene planes de venta de activos, líneas de negocio o participaciones 

en el capital de las filiales o entidades participadas por Prosegur fuera del curso ordinario de sus 

negocios. 

Con respecto a la normativa interna de Prosegur, la Sociedad Oferente afirma que no tiene previsto 

introducir modificaciones en los Estatutos Sociales de Prosegur o las entidades de su grupo. 

3.2.5 Órganos de administración, dirección y control 

Conforme a lo indicado en el Folleto, la Sociedad Oferente no tiene planes ni intenciones de alterar la 

estructura, composición ni funcionamiento actual de los órganos de administración, dirección y control 

de la Sociedad Afectada como consecuencia de la Oferta y, en consecuencia, no tiene intención de 

proponer o solicitar la designación de un mayor número de representantes de Gubel en el Consejo de 

Administración de la Sociedad Afectada tras la liquidación de la Oferta.  
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3.2.6 Política de dividendos  

Conforme a lo indicado en el Folleto, la Sociedad Oferente tiene la intención de continuar promoviendo 

el reparto de dividendos en línea con la práctica seguida en los últimos ejercicios. La Sociedad Oferente 

tiene la conformidad de las entidades acreedoras del Contrato de Financiación de que, actuando de esta 

forma, cumple con el compromiso asumido en el Contrato de Financiación de procurar, en la medida 

legal y financieramente posible, la maximización del dividendo de la Sociedad Afectada indicado en el 

apartado 2.7.2 anterior. 

Ni la financiación, ni la pignoración de acciones, ni el compromiso de maximización del dividendo 

descritos en el apartado 2.7.2 anterior, implican modificar la práctica seguida por Prosegur en materia de 

reparto de dividendos en los últimos ejercicios. 

3.2.7 Iniciativas en materia bursátil 

La Sociedad Oferente manifiesta que tiene intención de que las acciones de Prosegur continúen 

cotizando en las bolsas de valores en las que actualmente lo vienen haciendo y no tiene previsto 

promover o proponer su exclusión de negociación. La Sociedad Oferente afirma que si, como 

consecuencia de la Oferta, las acciones de Prosegur no tuvieran una adecuada frecuencia de 

negociación y liquidez bursátil, analizará la situación y adoptará, en los 6 meses siguientes a la liquidación 

de la Oferta, las decisiones que resulten razonables en función de las circunstancias para el 

mantenimiento en bolsa de dichas acciones. 

Asimismo, según se indica en el Folleto, en ningún caso procederá el derecho de compraventa forzosa 

previsto en el artículo 47 del Real Decreto 1066/2007 dado el carácter parcial de la Oferta. 

3.2.8 Transmisión de valores de la Sociedad Afectada 

La Sociedad Oferente manifiesta en el Folleto que no tiene intención de transmitir acciones de Prosegur 

(ni las que actualmente son de su titularidad ni las obtenidas tras la liquidación de la Oferta) ni tiene 

ningún acuerdo o compromiso con terceros ni se encuentra en negociaciones para transmitir acciones 

de Prosegur tras la liquidación de la Oferta. 

No obstante, la Sociedad Oferente declara en el Folleto que, sin que se haya tomado ninguna decisión 

firme al respecto, está considerando la posibilidad de transmitir, con posterioridad a la liquidación de la 

Oferta, una participación de alrededor del 5% de Prosegur a una sociedad familiar con una estructura 

accionarial similar a la de Gubel e igualmente controlada, de acuerdo con lo dispuesto en el artículo 4 de 

la Ley del Mercado de Valores, por Dña. Helena Revoredo Delvecchio. La Sociedad Oferente afirma que 

esta operación permitiría la diversificación de la forma de tenencia del patrimonio familiar bajo el control 

de Dña. Helena Revoredo Delvecchio al tiempo que, en el supuesto de que como resultado de la Oferta 

la participación de Gubel en la Sociedad Afectada fuese a alcanzar o superar el 70%, dicha 

reorganización evitaría la ruptura del grupo de consolidación fiscal de Prosegur. 
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4. ACUERDOS ENTRE LA SOCIEDAD AFECTADA Y LA SOCIEDAD OFERENTE, SUS 

ADMINISTRADORES O SOCIOS O ENTRE CUALQUIERA DE ESTOS Y LOS 

ADMINISTRADORES DE LA SOCIEDAD AFECTADA 

4.1 ACUERDOS ENTRE LA SOCIEDAD AFECTADA Y LA SOCIEDAD OFERENTE 

A la fecha del presente informe, no existe ningún acuerdo relativo a la Oferta entre Prosegur y la Sociedad 

Oferente. 

4.2 ACUERDOS ENTRE LA SOCIEDAD AFECTADA Y LOS ADMINISTRADORES DE LA SOCIEDAD OFERENTE 

A la fecha del presente informe, no existe ningún acuerdo relativo a la Oferta entre Prosegur y los 

administradores de la Sociedad Oferente. 

4.3 ACUERDOS ENTRE LA SOCIEDAD AFECTADA Y LOS SOCIOS DE LA SOCIEDAD OFERENTE 

A la fecha del presente informe, no existe ningún acuerdo relativo a la Oferta entre Prosegur y los socios 

de la Sociedad Oferente. 

4.4 ACUERDOS ENTRE LOS ADMINISTRADORES DE LA SOCIEDAD AFECTADA Y LA SOCIEDAD OFERENTE, SUS 

ADMINISTRADORES O SOCIOS 

A la fecha del presente informe, el Consejo de Administración no tiene conocimiento de ningún acuerdo 

relativo a la Oferta entre los administradores de Prosegur, en su condición de tales, y la Sociedad 

Oferente, sus administradores o socios. 

4.5 ACUERDOS ENTRE LOS ACCIONISTAS DE LA SOCIEDAD AFECTADA Y LA SOCIEDAD OFERENTE, SUS 

ADMINISTRADORES O SOCIOS 

A la fecha del presente informe, el Consejo de Administración no tiene conocimiento de ningún acuerdo 

relativo a la Oferta entre accionistas de Prosegur y la Sociedad Oferente, sus administradores o socios. 

5. VALORES DE LA SOCIEDAD OFERENTE POSEÍDOS DIRECTA O INDIRECTAMENTE POR 

PROSEGUR, LAS PERSONAS CON LAS QUE ACTÚE CONCERTADAMENTE O SUS 

ADMINISTRADORES 

5.1 VALORES DE LA SOCIEDAD OFERENTE POSEÍDOS POR PROSEGUR O LAS PERSONAS CON LAS QUE ACTÚE 

CONCERTADAMENTE 

A la fecha de este informe, Prosegur no es titular, directa, indirectamente o de forma concertada con 

terceros, de valores de la Sociedad Oferente o de sus accionistas directos o indirectos, ni de valores o 

instrumentos que atribuyan el derecho a adquirir o suscribir dichos valores. 

5.2 VALORES DE LA SOCIEDAD OFERENTE POSEÍDOS POR LOS ADMINISTRADORES DE PROSEGUR 

A fecha del presente informe, los únicos consejeros de Prosegur titulares de acciones de la Sociedad 

Oferente son Dña. Helena Revoredo Delvecchio, que ostenta el 49,99996% del capital social de la 

Sociedad Oferente, D. Christian Gut Revoredo, que ostenta el 12,50001% del capital social de la 
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Sociedad Oferente y Dña. Chantal Gut Revoredo, que ostenta el 12,50001% del capital social de la 

Sociedad Oferente 

Dña. Helena Revoredo Delvecchio, y Dña. Chantal Gut Revoredo son consejeras dominicales nombradas 

en representación de la Sociedad Oferente, accionista de control de Prosegur. D. Christian Gut Revoredo 

fue nombrado inicialmente consejero dominical de Prosegur a propuesta de la Sociedad Oferente y 

posteriormente nombrado consejero delegado por el Consejo de Administración. 

6. VALORES DE PROSEGUR POSEÍDOS O REPRESENTADOS, DIRECTA O 

INDIRECTAMENTE, POR LOS MIEMBROS DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN 

A la fecha del presente informe, los únicos consejeros de la Sociedad Afectada que poseen, directa o 

indirectamente acciones de Prosegur son (i) la presidente, Dña. Helena Revoredo Delvecchio, quien es 

titular, de manera indirecta a través de la Sociedad Oferente, de 326.468.224 acciones de Prosegur 

representativas del 59,90% de su capital social; (ii) el consejero delegado y vicepresidente ejecutivo D. 

Christian Gut Revoredo, quien es titular, de manera directa, de 3.041.202 acciones de Prosegur 

representativas del 0,56% de su capital social; (iii) el consejero independiente D. Ángel Durández Adeva, 

quien es titular de 5.371 acciones de Prosegur representativas del 0.001% de su capital social; y (iv) el 

consejero otro externo, D. Rodrigo Zulueta Galilea, quien es titular, de manera indirecta a través de la 

sociedad Inversiones Z&E Ltda, de 20.000 acciones de Prosegur representativas del 0.004% de su 

capital social. 

El consejero delegado, D. Christian Gut Revoredo, es beneficiario de dos planes de retribución en 

acciones de Prosegur a medio y largo plazo (el “Plan Global Optimum” y el “Plan de Incentivo a Largo 

Plazo (ILP) 2021-2023”). Bajo el Plan Global Optimum, el consejero delegado recibió la totalidad de las 

acciones que le correspondían por la consecución de los objetivos ligados al plan (un total de 552.301 

acciones de Prosegur) el 21 de diciembre de 2022, no quedando acciones pendientes de liquidación por 

dicho plan. Por su parte, bajo el Plan de Incentivo a Largo Plazo (ILP) 2021-2023, podrán asignarse al 

consejero delegado un máximo de 1.031.250 acciones de Prosegur en función del grado de cumplimiento 

de los objetivos establecidos para el mismo. La entrega de acciones al consejero delegado tendrá lugar, 

una vez evaluados el cumplimiento de los objetivos por la Comisión de Sostenibilidad, Gobierno 

Corporativo, Nombramientos y Retribuciones de Prosegur, en los 60 días naturales siguientes a la 

emisión del correspondiente informe del auditor de las cuentas consolidadas del Grupo Prosegur 

correspondientes al ejercicio 2023. La entrega de las referidas acciones no tendrá lugar antes de la 

terminación del plazo de aceptación actual de la Oferta, que finaliza el próximo 12 de marzo de 2024.  

Según se indica en el Folleto, el consejero delegado ha comunicado a la Sociedad Oferente su 

compromiso de, en caso de que la entrega de acciones de la Sociedad Afectada en virtud del Plan de 

Incentivos a Largo Plazo (ILP) 2021-2023 se realice con anterioridad al fin del plazo de aceptación de la 

Oferta, no acudir a la Oferta con las acciones recibidas. 
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7. CONFLICTOS DE INTERÉS DE LOS ADMINISTRADORES DE PROSEGUR Y EXPLICACIÓN 

DE SU NATURALEZA 

Los consejeros dominicales Dña. Helena Revoredo Delvecchio, Dña. Chantal Gut Revoredo y D. 

Christian Gut Revoredo, este último nombrado inicialmente consejero dominical de Prosegur a propuesta 

de la Sociedad Oferente y posteriormente nombrado consejero delegado por el Consejo de 

Administración de Prosegur, han manifestado encontrarse en una situación de conflicto de interés 

respecto de la Oferta al haber sido nombrados consejeros a propuesta de la Sociedad Oferente, y tener 

por tanto la condición de consejeros dominicales o, en el caso de D. Christian Gut Revoredo, al haber 

tenido tal condición hasta su nombramiento como consejero delegado de Prosegur por el Consejo de 

Administración el día 8 de octubre de 2007. 

Ninguno de los restantes consejeros de Prosegur ha manifestado encontrarse en una situación de 

conflicto de interés respecto de la Oferta, sin perjuicio de su intención de aceptarla o no. 

8. ACTUACIONES DE PROSEGUR EN EL CONTEXTO DE LA OFERTA 

Desde la publicación del Anuncio Previo el pasado 14 de noviembre de 2023, el Consejo de 

Administración, así como el equipo directivo de Prosegur, han observado diligentemente la normativa 

aplicable en materia de ofertas públicas de adquisición de valores. En particular, los administradores han 

cumplido en todo momento con el deber general de velar por los intereses de la Sociedad Afectada y sus 

accionistas, así como con el régimen de actuación previsto en los artículos 114 de la Ley del Mercado 

de Valores y 28 del Real Decreto 1066/2007 respecto de las actuaciones societarias permitidas al 

Consejo de Administración y al equipo directivo de la sociedad afectada por una oferta pública de 

adquisición durante su tramitación. 

Asimismo, los administradores han observado rigurosamente sus deberes generales de diligencia y 

lealtad, incluyendo sin ánimo exhaustivo sus deberes de tener una dedicación adecuada, de exigir la 

información necesaria para el cumplimiento de sus obligaciones, de recabar asesoramiento externo, de 

guardar secreto y de evitar incurrir en situaciones de conflicto de interés, tal y como se pone de manifiesto 

en el apartado 7 anterior y en el presente apartado 8.  

En particular, se destacan por su relevancia las siguientes actuaciones llevadas a cabo por el Consejo 

de Administración y el equipo directivo de Prosegur: 

(i) Dada la existencia entre sus miembros de representantes de la Sociedad Oferente que, en tal 

condición, quedaron conflictuados para tomar decisiones relacionadas con la Oferta, los consejeros 

independientes acordaron por unanimidad constituirse en Comité de Independientes y que este 

estuviera formado únicamente por los consejeros independientes de Prosegur, esto es, D. Fernando 

Vives Ruiz, D. Fernando D’Ornellas Silva, D. Ángel Durández Adeva, Dña. Isela Costantini y Dña. 

Natalia Gamero del Castillo Calleja, todo ello con la conformidad de D. Rodrigo Zulueta Galilea, 

consejero “otro externo”. 

(ii) El Comité de Independientes llevó a cabo un proceso de selección como resultado del cual, en su 

reunión de fecha 1 de diciembre de 2023, acordó por unanimidad contratar los servicios de (a) Uría 
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Menéndez Abogados, S.L.P. (“Uría Menéndez”) como asesor legal para evaluar adecuadamente 

las implicaciones legales de la Oferta y asesorar sobre las distintas actuaciones que Prosegur deba 

realizar en el marco de aquella, en el mejor interés de todos sus accionistas; y (b) JB Investment 

Banking, S.L.U. (“JB Investment Banking”) a los efectos de emitir una opinión (fairness opinion), 

dirigida al Consejo de Administración de Prosegur, sobre la adecuación (fairness), a la fecha de 

emisión de la opinión, desde un punto de vista financiero, del Precio de la Oferta a abonar a los 

accionistas de Prosegur (distintos de la Sociedad Oferente o sus filiales o partes vinculadas o 

interesadas) que acepten la Oferta. 

(iii) El Comité de Independientes ha tenido la función de supervisar y tutelar el proceso de la Oferta, 

velando por los intereses de todos los accionistas de Prosegur, sus empleados y otras partes 

interesadas y realizando un seguimiento del mismo de manera coordinada con el asesor legal 

externo indicado.  

(iv) El Consejo de Administración ratificó en su reunión de 21 de diciembre de 2023 la constitución del 

Comité de Independientes y el nombramiento de los referidos asesores. 

(v) El Comité de Independientes ha elaborado el borrador del presente informe sometido al Consejo de 

Administración para su aprobación definitiva y ha compartido con el Consejo de Administración sus 

observaciones en relación con la Oferta, así como el asesoramiento externo recibido en relación 

con ella. 

(vi) El Consejo de Administración ha velado por el cumplimiento estricto de las obligaciones de la 

Sociedad Afectada en relación con la puesta a disposición del Folleto al público en su página web, 

así como de las obligaciones de información a los trabajadores de Prosegur, incluyendo la remisión 

del Anuncio Previo y del Folleto a los mismos. 

9. ASESORAMIENTO RECIBIDO POR EL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN 

Tal y como se ha indicado en el apartado 8 anterior, el Comité de Independientes designó, por un lado, 

a JB Investment Banking en relación con la emisión de una fairness opinión sobre el Precio de la Oferta 

y, por otro lado, a Uría Menéndez como asesor legal en relación con la Oferta. 

Asimismo, en línea con la práctica habitual en este tipo de operaciones, el Consejo de Administración 

encargó a JB Investment Banking la elaboración y emisión de una opinión de razonabilidad (fairness 

opinion), dirigida exclusivamente al Consejo de Administración, sobre la adecuación (fairness) a la fecha 

de emisión de la opinión, desde un punto de vista financiero, del Precio de la Oferta a abonar a los 

accionistas de Prosegur, distintos de la Sociedad Oferente o sus filiales o partes vinculadas o 

interesadas, que acepten la Oferta, tal y como se describe con más detalle en el apartado 10.2 siguiente. 

10. OPINIÓN Y OBSERVACIONES DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN SOBRE LA OFERTA 

10.1 CONSIDERACIONES GENERALES 

El Consejo de Administración de Prosegur destaca las siguientes características generales de la Oferta 

para su consideración por los accionistas de la Sociedad: 
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(i) La Oferta se formula por Gubel, sociedad controlada por Dña. Helena Revoredo Delvecchio, que 

ya es titular, directa e indirectamente (a través de su filial íntegramente participada Prorevosa) de 

un total de 326.468.224 acciones de Prosegur representativas del 59,90% de su capital social y 

del 61,42% de sus derechos de voto, excluyendo las acciones en autocartera. 

Por lo tanto, la Oferta se formula por el accionista que ya ostenta el control de Prosegur con el 

objetivo de incrementar su participación (actualmente del 59,90%) hasta un máximo del 74,90% 

del capital social de Prosegur. 

(ii) La Oferta responde a la libre voluntad de la Sociedad Oferente, sin que haya sido negociada con, 

o solicitada o buscada por, Prosegur, ni tenga relación con ninguna iniciativa estratégica promovida 

por la Sociedad Afectada. 

(iii) La Oferta tiene carácter parcial y se dirige a un máximo de 81.754.030 acciones de Prosegur 

representativas del 15% de su capital social. En consecuencia, la Oferta está sometida a las reglas 

de prorrateo descritas en la sección III.5 del Folleto en caso de que sea aceptada por un número 

de acciones superior al máximo de 81.754.030 acciones, lo que implica que no está garantizado 

que los accionistas que decidan acudir a la Oferta puedan vender la totalidad de sus acciones. 

(iv) La Oferta se formula a un precio de 1,83 euros por acción de Prosegur, pagadero íntegramente 

en dinero. El Precio de la Oferta ha sido fijado libremente por la Sociedad Oferente de conformidad 

con lo previsto en el artículo 13.5 del Real Decreto 1066/2007. Por tanto, no se han tenido en 

consideración los criterios y métodos de valoración relativos al precio equitativo de la normativa 

reguladora de las ofertas públicas de adquisición. 

(v) La Oferta no está sujeta a condición alguna. 

(vi) La Sociedad Oferente tiene intención de que las acciones de Prosegur continúen cotizando en las 

bolsas de valores en las que actualmente lo vienen haciendo y no tiene previsto promover o 

proponer su exclusión de negociación. La Sociedad Oferente hace constar expresamente que la 

Oferta no constituye una oferta de exclusión y que el precio ofrecido no está sujeto ni ha sido fijado 

conforme a los criterios de valoración establecidos en el artículo 10 del Real Decreto 1066/2007. 

Al tratarse de una oferta de carácter parcial, no será de aplicación el régimen de compraventa forzosa 

(squeeze-out) previsto en el artículo 47 del Real Decreto 1066/2007, tal y como se ha indicado en el 

apartado 3.2.7 anterior. 

10.2 CONSIDERACIONES EN RELACIÓN CON EL PRECIO DE LA OFERTA 

Tal y como se ha indicado en el apartado 9 anterior, el Consejo de Administración encargó a JB 

Investment Banking una opinión (fairness opinion) sobre la adecuación (fairness) desde un punto de vista 

financiero, a la fecha de emisión de la opinión, del Precio de la Oferta a abonar a los accionistas de 

Prosegur. 

En este sentido, con fecha 22 de febrero de 2024 JB Investment Banking ha emitido su opinión dirigida 

al Consejo de Administración en la que concluye que, en la fecha de emisión de la opinión y con base 
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en, y sujeción a, las asunciones y limitaciones que se recogen en la misma, y que deben leerse 

íntegramente, el Precio de la Oferta de 1,83 euros por acción pagadero en efectivo es adecuado (fair), 

desde un punto de vista financiero, para los accionistas de Prosegur (distintos de la Sociedad Oferente, 

sus afiliadas y sus partes conectadas o concertadas). 

La opinión de JB Investment Banking emitida en inglés, junto con su traducción al castellano, se adjunta 

como Anexo al presente informe, debe ser leída en su integridad y forma parte esencial e integrante del 

mismo. En caso de discrepancia entre la versión en inglés de la opinión y cualquier traducción de la 

misma que pudiera existir, incluida su traducción al castellano, prevalecerá la versión en inglés sobre 

cualquier traducción. 

La opinión debe ser leída íntegramente para valorar el alcance, asunciones y limitaciones, la información 

y experiencia sobre las que se ha basado, los procedimientos aplicados, los asuntos considerados, las 

limitaciones de la revisión realizada, los servicios prestados a participantes y terceras partes y las 

conclusiones allí expresadas. 

10.3 CONSIDERACIONES ESTRATÉGICAS E INDUSTRIALES 

De acuerdo con la información proporcionada en el Folleto, el Consejo de Administración desea destacar 

los siguientes aspectos: 

(i) La Oferta se formula por parte de Gubel con la finalidad de incrementar su participación en 

Prosegur, que actualmente se sitúa en el 59,90% de su capital social, hasta un 15% adicional 

(pudiendo alcanzar como resultado de la Oferta un máximo del 74,90% del capital social de 

Prosegur), por considerar que se trata de una excelente oportunidad de inversión, alineada con 

el interés y la estrategia de inversión de la Sociedad Oferente. 

(ii) La Sociedad Oferente, que ejerce actualmente el control de Prosegur en su condición de 

accionista mayoritario, ha manifestado que tiene intención de que, al menos en los próximos 12 

meses, Prosegur y las sociedades de su grupo continúen desarrollando las actividades y líneas 

de negocio que han venido realizando hasta la fecha en el marco de su gestión ordinaria, sin que 

la Oferta o su resultado conlleven cambio alguno en los planes de negocio o programas de 

inversión ni la Sociedad Oferente tenga intención de cambiarlos. 

(iii) La Sociedad Oferente tiene intención, al menos en los próximos 12 meses, de mantener las 

condiciones y los puestos de trabajo del personal y directivos de Prosegur y las sociedades de 

su grupo, y no tiene planes, previsiones o intención alguna de disponer de activos significativos 

de Prosegur y las sociedades de su grupo, ni de variar ni modificar su uso, como tampoco de 

modificar el endeudamiento financiero neto, todo ello fuera del curso ordinario de su actividad. 

(iv) La Sociedad Oferente no tiene planes ni intenciones de alterar la estructura, composición ni 

funcionamiento actual de los órganos de administración, dirección y control de Prosegur como 

consecuencia de la Oferta. 

(v) La Sociedad Oferente tiene la intención de continuar promoviendo el reparto de dividendos de 

Prosegur en línea con la práctica seguida en los últimos ejercicios. 
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10.4 OPINIÓN DEL CONSEJO DE ADMINISTRACIÓN 

Como se ha señalado, la Oferta es formulada por el accionista que ya ostenta el control de Prosegur (con 

una participación actualmente del 59,90% de su capital social) con el objetivo de incrementar dicha 

participación hasta un máximo del 74,90% por considerar, como expresa en el Folleto, que se trata de 

una excelente oportunidad de inversión. 

Por otra parte, es necesario señalar que regularmente se aproximan a Prosegur accionistas interesados 

en vender paquetes de acciones que no encuentran liquidez suficiente en el mercado para desinvertir 

adecuadamente, por lo que la Oferta abre una ventana para atender dicha demanda (sin perjuicio de que 

la Oferta es parcial, por lo que estará sujeta a prorrateo en caso de que el número de aceptaciones 

supere el número máximo de acciones al que se dirige la Oferta).  

Además, el precio ofrecido incorpora una prima de entre el 15,51% sobre el precio medio ponderado de 

cotización del periodo de seis meses anterior al anuncio previo de la Oferta y el 27,44% sobre el precio 

de cotización del día anterior a dicho anuncio previo y el Consejo de Administración ha recibido la opinión 

de razonabilidad (fairness opinions) de JB Investment Banking concluyendo que el precio de la Oferta es 

adecuado (fair), desde un punto de vista financiero, para los accionistas de la Sociedad Afectada 

(distintos de la Sociedad Oferente, sus afiliadas y sus partes conectadas o concertadas). 

Sobre la base de las observaciones contenidas en este informe, así como de la información contenida 

en el Folleto, y teniendo en cuenta los términos y características de la Oferta y su impacto en los intereses 

de Prosegur, el Consejo de Administración manifiesta lo siguiente: 

(i) Valora positivamente la confianza que demuestra la formulación de la Oferta por parte de su 

accionista mayoritario en el negocio y estrategia de Prosegur y en su potencial y la considera 

oportuna dado que el mercado bursátil no reconoce la totalidad del valor intrínseco de Prosegur y 

sus posibilidades de crecimiento y rentabilidad. 

(ii) Reconoce y valora positivamente la ventana de liquidez que ofrece la Oferta a todos aquellos 

accionistas interesados en tener la oportunidad de vender sus acciones a un precio que, de 

acuerdo con el asesoramiento financiero recibido por el Consejo de Administración, es adecuado 

(fair), desde un punto de vista financiero, para los accionistas de la Sociedad Afectada (distintos 

de la Sociedad Oferente, sus afiliadas y sus partes conectadas o concertadas). 

(iii) Valora positivamente que la vía elegida por la Sociedad Oferente para incrementar su participación 

en Prosegur haya sido la formulación de la Oferta a un precio por acción superior al precio de 

cotización en el momento de su anuncio y a la media de cotización de las acciones de Prosegur 

en el mercado en los últimos meses tal como se ha señalado anteriormente. Este mecanismo, a 

diferencia de otras alternativas como las órdenes sostenidas de compra de acciones en el mercado 

o la adquisición de bloques, otorga de manera simétrica a la totalidad de los accionistas de 

Prosegur una ventana de liquidez.  

Por todo ello, el Consejo de Administración tiene una opinión favorable sobre la Oferta, en la medida en 

que da un trato igualitario a los accionistas Prosegur y les ofrece una ventana de liquidez a un precio 
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que, de acuerdo con el asesoramiento financiero recibido por el Consejo de Administración, es adecuado 

(fair), desde un punto de vista financiero, para los accionistas de la Sociedad Afectada (distintos de la 

Sociedad Oferente, sus afiliadas y sus partes conectadas o concertadas), con independencia del 

comentario anterior sobre el valor intrínseco de Prosegur. 

Esta opinión se emite con el voto unánime de los consejeros independientes y del consejero “otro 

externo”, esto es, de D. Fernando Vives Ruiz, D. Fernando D’Ornellas Silva, D. Ángel Durández Adeva, 

Dña. Isela Costantini, Dña. Natalia Gamero del Castillo Calleja y D. Rodrigo Zulueta Galilea. 

Los demás consejeros, esto es, Dña. Helena Revoredo Delvecchio, Dña. Chantal Gut Revoredo y 

D. Christian Gut Revoredo se adhieren a la decisión adoptada por los consejeros independientes y el 

consejero “otro externo” a fin de formar la opinión conjunta del Consejo de Administración. 

En cualquier caso, corresponde en exclusiva a cada accionista de Prosegur decidir, atendiendo a sus 

intereses y situaciones particulares, o cualesquiera otras circunstancias, si acepta o no la Oferta. 

10.5 OPINIÓN INDIVIDUAL DE LOS CONSEJEROS 

Este informe se ha aprobado por unanimidad de los consejeros de Prosegur, sin que ningún miembro del 

Consejo de Administración haya formulado un pronunciamiento individual distinto del adoptado de forma 

colegiada por el Consejo de Administración y descrito en este informe. 

11. INTENCIÓN DE LOS ADMINISTRADORES DE PROSEGUR DE ACEPTAR O NO LA OFERTA 

Los consejeros de Prosegur titulares, directa o indirectamente, de acciones de la Sociedad Afectada a 

esta fecha son los señalados en el apartado 6 anterior. 

Las 326.468.224 acciones de Prosegur representativas del 59,90% de su capital social de las que es 

titular, de manera indirecta a través de la Sociedad Oferente, la consejera dominical y presidente de 

Prosegur, Dña. Helena Revoredo Delvecchio, han sido inmovilizadas y, en consecuencia, la Oferta no se 

dirige a dichas acciones.  

Asimismo, el consejero delegado y vicepresidente ejecutivo D. Christian Gut Revoredo, manifiesta que 

su intención es de no aceptar la Oferta con las 3.041.202 acciones de Prosegur de su titularidad 

representativas del 0,56% del capital social de Prosegur. Asimismo, D. Christian Gut Revoredo ha 

manifestado que, en caso de que la entrega de las acciones de Prosegur que le corresponden en virtud 

del Plan de Incentivos a Largo Plazo (ILP) 2021-2023 se realice con anterioridad al fin del plazo de 

aceptación de la Oferta, no acudirá a la Oferta con las acciones que reciba. 

Por último, el consejero independiente D. Ángel Durández Adeva manifiesta que su intención es no 

aceptar la Oferta con las 5.371 acciones de Prosegur de su titularidad, representativas del 0,001% del 

capital social de Prosegur, y el consejero otro externo D. Rodrigo Zulueta Galilea manifiesta que su 

intención es no aceptar la Oferta con las 20.000 acciones de Prosegur de su titularidad, representativas 

del 0,004% del capital social de Prosegur.  
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12. INTENCIÓN DE LOS ACCIONISTAS REPRESENTADOS POR CONSEJEROS DOMINICALES 

DE ACEPTAR O NO LA OFERTA 

Los consejeros dominicales nombrados a propuesta de la Sociedad Oferente manifiestan que, tal y como 

se recoge en el Folleto, las acciones de Prosegur en poder de la Sociedad Oferente han sido 

inmovilizadas y, en consecuencia, la Oferta no se dirige a dichas acciones. 

13. AUTOCARTERA 

En la fecha de este informe, Prosegur tiene 13.480.234 acciones propias en autocartera representativas 

del 2,47% de su capital social.  

De estas acciones, 2.009.086 fueron adquiridas en virtud del programa de recompra de acciones propias 

de Prosegur comunicado como otra información relevante con fecha 24 de febrero de 2021, cuya 

finalización se comunicó igualmente como otra información relevante con fecha 14 de abril de 2021. 

Dicho programa tenía como única finalidad la adquisición de acciones propias para cumplir con los 

compromisos y obligaciones derivados de los planes de remuneración en acciones destinados a los 

consejeros ejecutivos y empleados de Prosegur. De conformidad con el citado programa de recompra, 

las referidas 2.009.086 acciones propias están reservadas para dicho fin y no podrán aceptar la Oferta, 

de tal forma que únicamente las restantes 11.471.148 acciones propias en autocartera podrían 

eventualmente aceptar la Oferta. 

En caso de que se entreguen las acciones del Plan de Incentivos a Largo Plazo (ILP) 2021-2023 con 

anterioridad a la finalización del plazo de aceptación de la Oferta (lo que no se producirá antes de la 

finalización del plazo de aceptación actual de la Oferta que finaliza el próximo 12 de marzo de 2024), los 

directivos del Grupo Prosegur distintos del consejero delegado que, en su caso, reciban acciones podrán 

acudir con estas a la Oferta. Por su parte, el consejero delegado ha comunicado a la Sociedad Oferente 

su compromiso de no acudir a la Oferta con las acciones que, en su caso, reciba. En caso de que 

Prosegur acuerde entregar estas acciones con anterioridad a la finalización del plazo de aceptación de 

la Oferta, lo comunicará al mercado mediante la oportuna comunicación de otra información relevante. 

De conformidad con lo anterior, el Consejo de Administración manifiesta su decisión por unanimidad de 

no aceptar la Oferta con las 11.471.148 acciones propias en autocartera (distintas de las adquiridas en 

cumplimiento de las obligaciones derivadas de los planes de remuneración en acciones), en particular a 

efectos de permitir que los accionistas de Prosegur que deseen aceptar la Oferta aprovechando la 

ventana de liquidez ofrecida por Gubel tengan mayores posibilidades de vender la totalidad de sus 

acciones sin verse afectados por el eventual prorrateo descrito en la sección III.5 del Folleto. 
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14. INFORMACIÓN A LOS TRABAJADORES 

De conformidad con lo descrito en el apartado 8(vi) anterior, se hace constar que Prosegur ha cumplido 

con sus obligaciones de información a los trabajadores previstas en el artículo 25 del Real Decreto 

1066/2007, en particular, se informó a los trabajadores de Prosegur del anuncio de la Oferta y se puso a 

su disposición el anuncio previo publicado por la Sociedad Oferente y del el Folleto aprobado por CNMV. 

 

En Madrid, a 28 de febrero de 2024 
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ANEXO. Fairness Opinion de JB Investment Banking 



 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 




