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Madrid, 13 de abril de 2015 

Escrito de 20 de marzo de 2015, registro de entrada número 2015032973  

Referencia: CNO/200/2015 

Estimado señor Azevedo : 

En respuesta a su escrito1 presentado en la CNMV con fecha 20 de marzo de 2015, le informamos de lo siguiente: 

El Artículo 60 quáter de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores señala textualmente que:  

“1. Cuando, a resultas de una oferta pública de adquisición por la totalidad de los valores, en los términos de los artículos 

60 y 61 de esta Ley, el oferente posea valores que representen al menos el 90por ciento del capital que confiere derechos 

de voto y la oferta haya sido aceptada por titulares de valores que representen al menos el 90 % de los derechos de voto, 

distintos de los que ya obraran en poder del oferente: 

a) El oferente podrá exigir a los restantes titulares de valores que le vendan dichos valores a un precio equitativo. 

b) Los titulares de valores de la sociedad afectada podrán exigir del oferente la compra de sus valores a un precio 

equitativo.” 

En esta misma línea el artículo 47 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas 

públicas de adquisición de valores, sobre “Condiciones para las compraventas forzosas” señala textualmente que: 

“1. Quien hubiera formulado una oferta pública dirigida a la totalidad de los valores podrá, una vez liquidada la oferta, 

exigir a los restantes titulares de acciones u otros valores afectados por la oferta su venta forzosa a un precio equitativo. 

                                                           
1 La CNMV le comunica que los datos contenidos en su escrito van a ser almacenados en un fichero automatizado, siendo este organismo el 
único titular, con la finalidad de contestar a las consultas y obtener datos estadísticos. Para ejercitar los derechos de acceso, rectificación, 
oposición y cancelación de datos, previstos en la Ley Orgánica 15/1999, de 13 de diciembre, de protección de datos de carácter personal, 
usted podrá remitir a tal efecto carta dirigida a la CNMV, Departamento de Inversores, C/ Edison, 4 - 28006 - Madrid. 
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De igual forma, cualquiera de los titulares podrá exigir del oferente que le compre la totalidad de sus valores a dicho 

precio. 

Los derechos citados quedarán condicionados a que en la fecha de liquidación de la oferta, se den las dos circunstancias 

siguientes: 

a) Que el oferente sea titular de valores que representen al menos el 90 por 100 del capital con derecho de voto de la 

sociedad afectada. 

b) Que la oferta pública previa hubiera sido aceptada por titulares de valores que representen al menos el 90 por 100 de 

los derechos de voto a los que se hubiera dirigido. 

2. Se considerará precio equitativo el correspondiente a la contraprestación de la oferta pública.” 

En cuanto al procedimiento de las compraventas forzosas el artículo 48 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de 

julio, sobre el régimen de las ofertas públicas de adquisición de valores señala que: 

“1. El plazo máximo para exigir la venta o compra forzosas será de tres meses a contar desde la fecha de finalización del 

plazo de aceptación. 

2. En el folleto explicativo de la oferta se indicará si el oferente tiene intención de exigir la venta forzosa en caso de que se 

den las condiciones mencionadas en el artículo 47. 

3. Dentro de los tres días hábiles siguientes al de publicación del resultado de la oferta, el oferente comunicará a la 

Comisión Nacional del Mercado de Valores si se dan las condiciones mencionadas en el artículo 47. 

4. Tan pronto como adopte la decisión y, como máximo, dentro del plazo indicado en el apartado 1, el oferente 

comunicará a la Comisión Nacional del Mercado de Valores si exigirá o no la venta forzosa. Si lo hiciera, deberá fijar la 

fecha de la operación entre los 15 y 20 días hábiles siguientes a la comunicación de su decisión a la Comisión Nacional 

del Mercado de Valores, que ésta difundirá públicamente. La decisión del oferente será irrevocable. 

Con carácter previo a la fecha de la operación, el oferente deberá acreditar ante la Comisión Nacional del Mercado de 

Valores la constitución de las garantías que aseguren el cumplimiento de las obligaciones resultantes del ejercicio del 

derecho de venta forzosa. 

La liquidación de la operación se hará en igual plazo que el establecido en el folleto explicativo de la oferta contado a 

partir de la fecha de la operación. 

5. El oferente dará difusión pública y general de las características de la venta forzosa por los medios previstos en el 

artículo 22, en el plazo máximo de los 5 días hábiles siguientes a la fecha de publicación por la Comisión Nacional del 

Mercado de Valores. 

Los titulares de los valores afectados por la venta forzosa comunicarán al oferente a través de las entidades depositarias 

de sus valores, con anterioridad a la fecha de la operación, la naturaleza de la contraprestación que, en su caso, 



 

 

 
 

hubieran elegido. En ausencia de comunicación y siempre que exista esta alternativa, se entenderá que optan por la 

contraprestación en efectivo. 

6. Las solicitudes de compra forzosa recibidas por el oferente, se liquidarán en iguales plazos que los fijados en el folleto 

explicativo para la liquidación de la oferta, contados a partir de la recepción de cada solicitud. 

7. Las entidades encargadas de la liquidación estarán obligadas a realizar los traspasos de los valores y del efectivo que 

sean necesarios para consumar la venta o la compra forzosas en los plazos previstos en los apartados 4 y 6 anteriores. 

8. En el caso de venta forzosa, todos los gastos derivados de la compraventa o canje y liquidación de los valores serán 

por cuenta del oferente. 

En la operación de compra forzosa, los gastos derivados de la compraventa o canje y liquidación de los valores serán por 

cuenta de los vendedores. 

9. Una vez acreditada la liquidación de las operaciones ante la Comisión Nacional del Mercado de Valores se podrá 

retirar la garantía. 

10. La realización de la operación de venta forzosa determinará la exclusión de negociación de los valores afectados. 

Dicha exclusión será efectiva a partir de la liquidación de la operación. 

Si como consecuencia de la realización de las operaciones de compra forzosa el oferente pasara a ser titular de todos los 

valores, éstos quedarán igualmente excluidos de negociación a partir de la liquidación de la última operación, salvo si la 

Comisión Nacional del Mercado de Valores, a solicitud del oferente, le concede un plazo de un mes para restablecer el 

cumplimiento de los requisitos de difusión y liquidez del valor en cuestión. Transcurrido dicho plazo, sin que se produzca 

tal restablecimiento, los valores quedaran excluidos de negociación automáticamente. 

11. La Comisión Nacional del Mercado de Valores podrá establecer, mediante Circular, los demás extremos que juzgue 

necesarios para la aplicación del procedimiento descrito en este artículo.” 

 

Atentamente, 

 

Jesualdo Domínguez-Alcahud Martín-Peña 

Director 
 

 

 

 
 
 


