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Laley dara alas a las empresas para
que controlen su cotizacion bursatil

ELEVA EL LIMITE DE AUTOCARTERA/ A partir de julio se aplicard una normativa europea por la que las
companias de la bolsa podran adquirir acciones propias hasta el 10% del capital, frente al 5% actual.
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Si las cotizadas se lanzan a
engordar su autocartera ha-
bri consecuencias nocivas:
Por un lado, se reducird el
free-float (acciones que coti-
zan libres en holsa) de labolsa
espafiola y estrechard ain
mas la liquidez de la bolsa es-
panola, como advierten varios
expertos. “Serd muy peligroso
para las empresas pequefias y
con poco free-float”, advierte
Calzada.

Ademas, esta reduccion
“puede ser empleada por las
empresas como una medida
antiopa hostil”, apunta Igna-
cio Balaiia de Eguia, socio de
Cuatrecasas. Este abogado
anade que lanueva ley, puede
facilitar la politica de retribu-
cion al equipo directivo (me-
diante stock options) v a los
accionistas, “Permite a las
EMPTesas Comprar mas cuan-
do la cotizacion estd barata v
reducir Ja oferta de titulos, lo

zaeitn”.

Diversos abogados consul-
tados coinciden en que el le-
gislador espaiiol deja patente
su desconfianza sobre ¢l uso
que puede hacer la empresa
de laautocartera, comoqueda
demostrado en el hecho de
que la ley espariola fija el limi-

mo exigido por la directiva
europea. “La propuesta espa-
fiola es conservadora. Permi-
te jugar con las acciones con
més margen, pero no elimina
el limite maximo”, explica
Andrés Recalde, consultor del
despacho CMS Albifiana &
Sudrez de Lezo. También

La opinion de los expertos
MIRAR EL FREE-FLOAT PARA LOS GRANDES
“El limite del 5% que existia El experto de Landwell-
hasta ahora era adecuado,no  PricewaterhouseCoopers
wveo la necesidad de cree que la modificacién “da
aumentario tanto, Serfa mas mas margen a las empresas
razonable que la autocartera para aumentar el valor de las
fuera un porcertaje del free- acciones " Cree que es una
float de cada compariia’, medida a la que se acogeran
afirma Calzada. Serd muy mis las grandes compafilas,
negativo y peligroso para los que buscaran que el beneficio
valores pequefios y con no se reparta, que se quede
accionariados cont enlaemp
BLAS CALZADA LUIS SILES

S LANDWELL-PRICEWATERH.

alaresponsabilidad de los ad-
ministradores y directivos si
se hace un mal uso de la auto-
cartera. “No seria vilido utili-
zarla para aumentar la liqui-
dez o para alterar los dere-
chos politicos de la sociedad,
pero si para retirar acciones
del mercado” explica LuisSi-

seran my bien recibidos por
las cotizadas, porque les da
'més margen para actuar,

IGNACIO BALANA DE EGUL
CUATRECASAS

cewaterhouseCoopers,

Balafid de Eguia apunta un
inconveniente para las em-
presas. Cuantos mas titulos
en autocartera mas se facilita
la convocatoria de junta, pero
esmas dificil legar a acuerdos
porque el porcentaje del capi-
tal en autocartera no vota.
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