
Economia Opa 
L'aparició del "cavaller blanc", l'elèctrica alemanya 
E.ON, ha obert la caixa dels trons. El Govern 
espanyol està decidit a fer el possible per evitar 
que el centre de decisió d'Endesa se'n vagi a 
l'estranger, mentre que a Europa alguns països 
prenen posicions per evitar la fuga de les seves 
firmes energètiques. Política i negocis tornen a 
barrejar-se en una operació, l'opa sobre Endesa, 
on Gas Natural encara no ha dit l'última paraula. 

Revifa el patriotisme 
econòmic 

IB opa presentada per l'alemanya 

* E.ON ha encès tots els llums d'a-
lerta a l'executiu de Zapatero. 

• D'entrada, el Govern espanyol ja 
va deixar clar als directius d'E.ON que 
no veia amb bon ulls l'operació. I per si 
això no fos suficient, va accelerar els 
tràmits perquè el Consell de Ministres 
aprovés mesures per mirar de frenar l'o-
ferta alemanya. Ho ha fet reforçant les 
funcions de la Comissió Nacional de 
l'Energia (CNE) fins al punt que podria 
vetar l'operació. Però també ha anunciat 
'l'i»* i "'vi Ln-'t (al eietpma :irt 11 I Hp com-
pensació a les elèctriques per l'anome-
nat "dèficit de tarifa". Unes compensa-
cions que enguany implicaran el paga-
ment per part de l'estat a les operadores 
de prop de 6.000 milions d'euros. 

Aquesta retallada podria afectar l'ope-
ració de compra d'E.ON, ja que la com-
panyia alemanya havia calculat el preu 
de compra d'Endesa d'acord amb uns 
beneficis de l'elèctrica espanyola que 
tenien incloses compensacions milionà-
ries pel "dèficit de tarifa". L'altra opció 
del Govern espanyol per aturar l'oferta 
bavaresa, l'anomenada "acció d'or", 
sembla descartada, més encara davant 
les advertències de la Unió Europea. Per 
a Brussel·les, el dret de veto que té l'es-
tat espanyol sobre algunes de les em-
preses públiques que es van privatitzar, 
com és el cas d'Endesa, és il·legal. 

Els alemanys parlen de trampa. 
Mentre els directius d'E.ON han optat 
pel silenci davant les decisions de l'e-
xecutiu espanyol, la premsa alemanya 
no s'ha mossegat la llengua. Frankfur-
ten Rundschau qualifica el moviments 
del govern Zapatero de "trampa" i 
apel·la al dret comunitari per frenar 
l'ofensiva contra l'oferta d'E.ON. 

Gas Natural manté 
p| seu creixement 
En ple debat sobre el futur de 
l'opa sobre Endesa, un dels seus 
protagonistes, Gas Natural, ha 
presentat els seus números del 
2005. La gasista va guanyar gaire-
bé 750 milions d'euros, un 16,7% 
més que el 2004. Amb aquestes 
xifres, Gas Natural manté els ni-
vells de creixement d'anys ante-
riors i mostra que els seus comp-
tes no s'han vist afectats per la 
presentació de l'opa. La gasista 
abonarà als seus accionistes un di-
vidend de 0,84 euros, una xifra, 
però, clarament inferior a la que 
Endesa abonarà per premiar 
els seus accionistes i que supera 
els dos euros per acció. 

La criticada estratègia de l'exec 
espanyol és similar, però, a la que 
seguir el Govern alemany l'any 2( 
Llavors, E.ON havia adquirit Ruhr; 
El Govern presidit per Gerhard Scl 
der es va reservar el dret a vetar du: 
deu anys qualsevol opa sobre E.Ol 
aquesta posava en perill els intereí 
estratègics dels alemanys. 

Aquest fet pot obrir una nova port 
Govern espanyol, ja que podria aco 
se a l'anomenat "principi de recipr 
tat". Aquest, a grans trets, permeto 
Madrid posar les mateixes traves 
Berlín posa a les empreses que v< 
comprar firmes alemanyes. 

La Unió Europea els toca la ci 
ta. La voluntat del Govern espai 
de torpedinar l'oferta d'E.ON ja ha 
tat censurada per les autoritats com 
tàries. El portaveu de la Comis 
Jonathan Todd, ha assegurat que ' 
panya no pot adoptar unilateraln 
mesures per frenar l'opa". En paral 
França i Itàlia s'ha embrancat en 
altra disputa pel sector energètic 
govern de Dominique de Vi llepi r: 
propiciat la fusió de l'empresa pút 
de gas Gaz de France i l'elèctrica 
vada Suez. Un moviment que, de 
truc, evita l'opa que la italiana I 
volia fer sobre la francesa Suez. L 
disputes de patriotisme econòmic 
el president de la Comissió Euro 
José Manuel Durao Barroso, vol tz 
de soca-rel. "És negatiu per a Euro] 
penso que és també negatiu per 
seus països. No podem superar els 
tes que tenim actualment amb una 1 
ca nacionalista." 

Endesa diu que no la doble 
ran. En paral·lel als moviments 
diferents governs, les empreses iir 
cades en l'operació continuen la i 
batalla mediàtica particular. Enc 
reunia fa una setmana la seva ji 
anual d'accionistes a Madrid. Tol 
bany de masses per al seu presic 
Manuel Pizarro, que va negar h; 
pactat res amb E.ON i va anima: 
accionistes a no vendre les SÍ 
accions a cap de les dues operade 
Per a Pizarro, l'elèctrica val molt 
del que paguen E.ON i Gas Nati 
Tota la prudència del discurs del 
sident va saltar pels aires amb les 
tervencions dels petits accionistes. 



La vicepresidenta primera i portaveu del Govern, Maria Teresa Fernàndez de la Vega, i el ministre d'Indústria, José Montilla, anunciaren el passat 
24 de febrer l'aprovació d'un Reial Decret que modifica determinades funcions de la Comissió Nacional de l'Energia (CNE). 

recels i els retrets a Catalunya van ser 
una constant. També ho van ser les 
crítiques a Gas Natural, al ministre 
José Montilla, La Caixa i fins i tot a 
Carod-Rovira. 

Respecte a les mesures impulsades 
pel Govern estatal, el conseller Rafael 
Miranda va exclamar: "no ens doble-
garan", un crit que va provocar l'a-
plaudiment entusiasta dels prop de 

5.000 participants en la junta d'accio-
nistes d'Endesa. 

La primera oferta, paper mullat. 
La Comissió Nacional del Mercat de 
Valors (CNMV) ja ha registrat el fulle-
tó amb les condicions de l'oferta pre-
sentada per Gas Natural. Un formalis-
me que molts analistes consideren pre-
vi a la presentació, per la gasista, d'una 

nova oferta per Endesa, que seria igual 
o superior a la feta per E-ON i que, re-
cordem, és de 27,5 euros per acció. 
Gas Natural podria, però, esgotar els 
terminis legals per presentar-la, ja que 
vol evitar entrar en una guerra de preus 
amb l'elèctrica alemanya, que només 
serviria per encarir l'operació. 

Albert Aguilera 


