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LOS CONFLICTOS que sur-
gen como consecuencia de las
rupturas matrimoniales en re-
lacién con los menores y que
configuran un panorama en el
que el derecho de familia
afronta un dificil conflicto de
intereses en el que los nifios
son en muchas ocasiones, los
perjudicados del sistema.

Uno de los temas analizados
ha sido el de la custodia com-
partida, que tras su regulacién
en 2005, permite que los nifios
vivan alternativamente con el
padre y la madre, una formula

que ha dado resultados positi-
vos en otros paises en los que la
medida lleva mis tiempo im-
plantada. Sin duda se trata de
una medida avalada por los
principales expertos, ya que se
trata de la decisién que menos
problemas comporta para el
menor. Ademis la existencia

de un régimen de custodia
compartida fomenta la corres-
ponsabilidad de los padres y
entrafia un menor indice de
conflictividad, en un proceso
ya de por si bastante problemad-
tico. Su implantacién legislati-
va requiere atin de importantes
cambios en la sociedad. Las

El uso de los hijos en los procesos matrimoniales
«Obrar por una pasion, por impulso, por
un sentimiento, no es obrar moralmente» (Kant)

Soledad Benitez-Piaya Chacén
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Asociaciones de padres y ma-
dres separados denuncian que
adia de hoy resulta atin mas di-
ficil obtener la custodia com-
partida, por una parte el pre-
ceptivo informe del Ministerio
Fiscal puede ralentizar el pro-
ceso, por otra parte los jueces
tienden a ser “conservadores”
en esta materia atribuyendo en
la mayoria de los casos la custo-
dia a la madre y por Gltimo
también se denuncia la existen-
cia de falsas denuncias de ma-
los tratos, que en ocasiones es
utilizado como arma.  Pagina 5
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FINALMENTE, han sido
mas de 700 folios en los que
se han escrito algunas de las
péginas judiciales més espe-
radas de nuestra historia.
Un volumen bastante con-
siderable, para dilucidar los
miultiples elementos facti-
cos y juridicos que el tribu-
nal ha analizado, tratando
de destilar aquello que se
entiende por justicia.
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Con esta normativa, se obliga a
lanzar una oferta sobre el 100%
cuando alguno de sus accionis-
tas supere el 30% de los dere-
chos de voto o haya nombrado a
la mitad de los consejeros. Segiin
Inmaculada de los Rios Castane-
do, abogada del Departamento
Mercantil y Financiero de Lex-
land Abogados, "esta normativa
pretender proteger al pequefio
inversor".

P: :Qué opina sobre la nueva
Ley de OPAs?

R: EIRD 1066/2007, de 27 de
julio, sobre el régimen de ofertas
pliblicas de adquisicién de valo-
res (OPAS) surge como conse-

cuencia de las modificaciones |

introducidas en la Ley 24/1988,
de 28 de julio, del Mercado de
Valores (reformada por la Ley
6/2007, de 12 de abril) con el fin
de adecuar y regular exhaustiva-
mente todas las fases de formu-
lacién de una oferta publica de
adquisicién de acciones, ade-
cuando este proceso a la reali-
dad actual y en aras de la protec-
cién de los derechos de todos los
inversores. Asimismo, es necesa-
rio que exista actualmente en
nuestro ordenamiento juridico
una regulacién de OPAS adap-
tada a las directrices Europeas, a
la Directiva 2004/25/CE del
Parlamento Europeo y del Con-
sejo de 21 de abril de 2004.

P: ¢En qué radica la importan-
cia delaley?

R: En mi opinién la mayor nove-
dad y por lo que esta nueva re-
gulacién es verdaderamente im-
portante, es que se obligard a
lanzar OPAS por el cien por
cien del capital cuando se alcan-
za el control de la sociedad me-
diante (i) la adquisicién de, al
menos, el 30 por cien de los de-
rechos de voto o (ii) se haya
nombrado a més de la mitad de
los consejeros. El control se pue-
de adquirir de forma directa -
mediante la adquisicién de ac-
ciones- indirecta, esto es me-
diante pactos entre accionistas,
o sobrevenida, como por ejem-
plo, en los casos de reduccién de
capital con amortizacién de ac-
ciones o en las fusiones en las
que al menos una de las socieda-
des fusionadas participa en una
sociedad cotizada.

También estaran obligados a
formular OPAS totales los ac-
cionistas que, cuando entre en
vigor la normativa, ostenten en-
tre el 30 y el 50 por ciento del
capital e incrementen su parti-
cipacion en més de un 5 por
ciento en un solo afio; cuando

Los beneficios del pequeiio
inversor tras la Ley de OPAs

La Ley de OPAs regula y amplia aspectos relevantes para accionistas y empresas,
como el precio equitativo o el procedimiento de ofertas competidoras, y regula de
forma mas exhaustiva las fases de formulacion de ofertas, asf como los requisitos de
las mismas y la actuacion del oferente y la sociedad afectada.

Inmaculada de los Rios Castanedo //
ABOGADA DEL DEPARTAMENTO MERCANTIL Y FINANCIERO DE LEXLAND ABOGADOS

lada de los Rios C: d

sobrepasen la mitad de los de-
rechos de voto o cuando tras
comprar participaciones adi-
cionales lleguen a controlar la
mitad del Consejo de Adminis-
tracién,

La norma introduce la figura
de la compraventa forzosa para
las OPAS lanzadas por todo el
capital, de forma que cuando el
accionista mayoritario haya al-
canzado el 90 por ciento de los
derechos de voto, podri obli-
gar al minoritario a venderle
sus valores por un precio equi-
tativo y/o los accionistas mino-
ritarios podran exigir al oferen-
te que adquiera todos sus valo-
res a dicho precio.

En principio se determina que
las OPAS son irrevocables, no
obstante, se establecen dos ex-
cepciones: (i) cuando la oféerta
esté condicionada y no se cum-
pla dicha condicién y (ii) cuando
existan causas excepcionales
que impidan la realizacién de la

«Esta normativa
pretende proteger al
pequeiio inversor, de
forma que ningiin
daccionista minoritario
se quede "descolgado"»

oferta, estara permitido el desis-
timiento de la misma.

Otra novedad importante, es
la definicién de "precio equita-
tivo". Se entenderd por tal el
precio pagado por el oferente
durante los doce meses previos
al anuncio de la OPA. De no
existir ninguna compra ante-
rior en este periodo, se enten-
dera que el precio equitativo es
aquel que se utiliza para las
OPAS de exclusion. El precio
equitativo actuard como precio
minimo, de forma que no po-
dré realizarse una OPA por un

precio o contraprestacién infe-
rior al precio equitativo,

Por dltimo, y aunque son nu-
merosas las novedades introdu-
cidas por la regulacién actual,
destacar que una de las cuestio-
nes mis relevantes es el "deber
de pasividad del consejo de ad-
ministracién" que implica una
limitacién de los 6rganos de
administracién de la sociedad
cotizada sobre la que se lanza la
OPA. Esto consiste en que el
consejo deberi solicitar con-
sentimiento y autorizacién a la
junta general antes de adoptar
cualquier medida que perjudi-
que la OPA.

P: ¢ A qué se refiere con "oferta
obligatoria"?

R: Las ofertas obligatorias son
aquellas en las que la normativa
obliga a un accionista a formular
una OPA por la totalidad de los
valores, dirigida a todos los titu-
lares y a un precio equitativo.
Hay tres supuestos de oferta

obligatoria, (i) cuando se alcanza
el control de la Sociedad objeto
de la OPA, de forma directa, in-
directa o sobrevenida como se
indica en la pregunta anterior
(ii) las ofertas para la exclusién
de los valores de cotizacién
(OPAS de exclusién) y (iii) las
ofertas cuando una sociedad re-
duce el capital mediante adqui-
sicidén de sus propias acciones
para su posterior amortizacion.

La oferta obligatoria debera

presentarse en el plazo maximo
de un mes desde que se alcance
el control y para los supuestos
de adquisicién sobrevenida o
indirecta el plazo se extendera
hasta los tres meses.
P: :Qué abusos procura evitar?
R: Esta normativa pretende pro-
teger al pequeiio inversor, de
forma que ning(in accionista mi-
noritario se quede "descolgado”
cuando exista una toma control
v pueda asi beneficiatse de ella.

Con la compraventa forzosa
se pretende evitar que los pe-
quenos accionistas que no quie-
ran vender sus valores traten de
obtener un precio superior resis-
tiéndose a la venta y haciendo
fuerza contra al socio de control
para que les pague un precio
mayor al de la OPA; El objetivo
principal es proteger tanto al
oferente, como al pequefio ac-
cionista, y evitar los procesos de
exclusién de bolsa cuando que-
dan pequenas participaciones
que no son propiedad del socio
de control.

P: ¢Qué rol cumple el organis-
mo controlador?

R: La Comisién Nacional del
Mercado de Valores (CNMV)
realizaré sus funciones como or-
ganismo controlador puesto
que seré la que autorice las
OPAS propuestas y revisard que
cumplan con la normativa apli-
cable. La principal novedad es
que, ademds, podré dispensar a
un accionista de formular una
oferta obligatoria y podra modi-
ficar el precio equitativo cuando
se den las causas expresamente
establecidas en la norma. De es-
ta forma, la CNMV tiene un pa-
pel mds activo, que como mero
revisor.

Por otro lado, se introduce la
posibilidad de que una OPA es-
té controlada, ademas, por otras
autoridades administrativas co-
mo son en materia de competen-
cia, energia, telecomunicacio-
nes, etc. Se establece un régimen
concreto dependiendo de si la
sociedad objeto de la oferta de-
pende de las autoridades de
competencia o de otras autori-
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