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La nueva Ley de los Mercados de Valores y laintroduccion de laregulacion de las
sociedades cotizadas con propdsito para la adquisicion (SPAC)

Lanuevaley de los Mercados de Valores y de los Servicios de Inversion (“LMV”) se publicé
en el Boletin Oficial del Estado el pasado 18 de marzo y entrara en vigor el proximo 7 de abril.

La disposicién final sexta de la LMV modifica la Ley de Sociedades de Capital aprobada por el
Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio (“LSC”), para introducir por primera vez en Espafa
una serie de articulos (nuevos articulos 535 bis a 535 quinquies) destinados Unicamente a la
regulacion de las sociedades cotizadas con propésito para la adquisicion (“SPAC” por sus siglas
en inglés).

Este flash se centra exclusivamente en la nueva regulacién de las SPACs, sin entrar a analizar
otras novedades relevantes de la LMV.

1. Concepto y particularidades generales

Las SPACs son aquellas sociedades que se constituyen con el Unico propésito de captar
fondos en los mercados de capitales, mediante una oferta publica de valores, para luego
admitir a negociacion sus acciones y destinar dichos fondos a la adquisicién de todo o
parte del capital social de otra sociedad (cotizada o no) (“Target”). Esta adquisicion de la
Target podra realizarse a través de una compraventa, fusién, escision, aportacion no
dineraria, cesion global de activos y pasivos u otras operaciones similares.

Los fondos obtenidos por la SPAC en la oferta pablica de valores deberan inmovilizarse
en una cuenta transitoria (la “Cuenta Escrow”) hasta que se lleve a cabo la mencionada
adquisicion de la Target.

Estatutariamente deberd contemplarse un plazo para llevar a cabo la adquisicion de la
Target que, como maximo, podra ser de 36 meses. Este plazo podra prorrogarse en 18
meses adicionales, siempre gque asi lo acuerde la Junta General de Accionistas.

Las SPACs tendran que incluir en su denominacién social la indicacion “Sociedad
Cotizada con Propdsito para la Adquisicion”, o su abreviatura, “SPAC S.A.”, hasta que se
formalice la adquisicion de la Target.

2. Mecanismos de reembolso de los accionistas
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Habida cuenta de que la Target no estara identificada en el momento de la oferta de
suscripcién de valores, las SPACs deberan dotar de un mecanismo de garantia a los
accionistas para que se les reembolse el valor de su inversion en el momento de la
adquisicion de la Target si asi lo desean. El mecanismo de reembolso debera ser uno de
los siguientes:
a) laintroduccion de un derecho estatutario de separacién del accionista una vez que la
SPAC anuncie la adquisicion de la Target;
b) la emisién de acciones rescatables; o
c) la reduccion de capital social mediante la compra de sus propias acciones.
El valor de reembolso de las acciones sera, como minimo, la parte alicuota del importe
efectivo inmovilizado en la Cuenta Escrow.
3. Especialidades de las SPACs en relacion con las OPAs

Se incluyen las siguientes excepciones a la obligacion de formular OPA:

a) si, como consecuencia de la adquisicion de la Target, algun accionista de la SPAC
alcance, directa o indirectamente, una participacion de control (segun lo previsto en el
articulo 4 del Real Decreto 1066/2007, de 27 de julio, sobre el régimen de las ofertas
publicas de adquisicién) en la sociedad resultante; o

b) si, como consecuencia de la ejecuciébn de algin mecanismo de reembolso, un
accionista de la SPAC alcance, directa o indirectamente, una participacién de control
en la propia SPAC.

En el caso de que el mecanismo de reembolso empleado por la SPAC sea la reduccion

de capital mediante la adquisicibn de acciones propias, se prevén las siguientes

particularidades:

a) el precio de la OPA sera el importe equivalente a la parte alicuota del importe efectivo
inmovilizado en la Cuenta Escrow;

b) la SPAC podra entregar en canje a los accionistas de la Target sus propias acciones
adquiridas en la reduccion de capital en lugar de amortizarlas; y

C) no existird derecho de oposicion de acreedores.

* % * % *

Para mas informacién sobre estas u otras cuestiones relacionadas con derecho espafol, no
duden en contactar con el socio de mercantil en nuestra oficina de Espafia:

Guillermo Bueno
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gbueno@chevez.com

Madrid (Espafia)
Marzo 2023

El presente Flash Informativo contiene informacién de caracter general y no pretende incluir
interpretacion alguna de lo aqui comentado, por lo que no debe considerarse aplicable respecto
de un caso particular o bajo circunstancias especificas. La informacion aqui contenida es valida
en la fecha de emision de esta comunicacion; sin embargo, no garantizamos que la informacion
continue siendo valida en la fecha en que se reciba o en alguna otra fecha posterior. Por lo
anterior, recomendamos solicitar confirmacion acerca de las implicaciones en cada caso
particular.
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