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Espana, en alerta
ante las compaiias
extranjeras que
acechan sus firmas
estratégicas

Energéticas, tecnoldgicas
y transportes, cubiertos
con el escudo anti-OPA de
la pandemia para evitar
que la economia caiga en
manos foraneas

JOSE M. CAMARERO

MADRID. Hace ahora un ano, po-
cos pensarian que el Estado po-
dria vetar una oferta de una em-
presa extranjera sobre otra es-
panola. O, al menos, que podria
hacerlo con una ley en vigor que
se lo permitiera, sin usar subter-
fugios y negociaciones que en
otras épocas marcaron algunos
de los asaltos —o conatos de asal-
to— mas conocidos en la historia
reciente economica de Espana.
Con los mercados desploman-
dose (la Bolsa cayo un 40% en ape-
nas un mes), el Ejecutivo aprobhd
un decreto que le permitia parali-
zar el desembarco de cualquier
compania ajena ala UE en uno de
los negocios nacionales conside-
rados como «estratégicos». Y 1o po-

Los fondos de EE UU,
con posiciones en
buena parte del Ibex

Si hay un denominador comun
entre las participaciones signi-
ficativas (las que superan un
3% del capital) entre las gran-
des cotizadas espaiolas se lla-
ma BlackRock. El fondo esta-
dounidense ha dejado posicio-
nes —de mayor o menor dimen-
sion- en todo tipo de empresas,
como Iberdrola, Repsol, Ena-
gas, Red Eléctrica, Telefonica,
BBVA, CaixaBank, Sabadell o
Santander. Su presencia se di-
fumina en el accionarido de
buena parte del Ibex, como
también le ocurre al fondo esta-
tal noruego Norges, con presen-
cia en Iberdrola, Cellnex, Indra,
BBVA, CaixaBank y Sabadell.
También el propio Estado (a
través de la SEPI) tiene partici-
paciones clave en compaiiias
como Red Eléctrica, Enagas, In-
dra, Airbus, IAG e Hispasat.
Solo alguna compaiiia, como
Cepsa, se encuentra al 100% en
manos de una firma foranea.

dian haber hecho, porque las co-
tizaciones de muchas multinacio-
nales estaban a verdadero precio
de ganga.

El tiempo paso. Y el temor a un
caballo de Troya sobre algn sec-
tor clave para la economia, tam-
bién. Han tenido que transcurrir
nueve meses para que los miem-
bros del Consejo de Ministros ya
estén pensando qué posicion to-
maran ante la OPA parcial que un
fondo australiano (IFM) ha lanza-
do sobre casi el 23% de Naturgy.
La eléctrica es «estratégica», como
anuncié la portavoz del Gobierno,
Maria Jesus Montero. Dejaba cla-
ro que Moncloa tendra la ultima
palabra.

Entre las firmas espanolas, ya
hay posiciones clave de firmas ex-
tranjeras tanto en las eléctricas
como en la banca, pasando por ae-
rolineas y los negocios de teleco-
municaciones. Pero hasta ahora
no habia llegado ninguna oferta
de calado para hacerse, como en
el caso de la gasista, con casi una
cuarta parte de su accionariado.

Es la nueva vuelta de tuerca que
el virus ha dado al mercado. Los
Estados tienen ahora beneplacito
para participar, bien con rescates,
bien con vetos, en determinadas
actividades. «Los paises deben po-
ner en valor sus empresas y pro-
tegerlas, ya que no todos juegan
con las mismas reglas», explica
Diego Pitarch, profesor del Master
in International Finance del IEB.
«No es una vuelta atrds», matiza.
«Pero si que deben motivar y ha-
cer crecer las empresas naciona-
les, sin intervencién directa, de-
jandolas operary tomar sus deci-
siones». «Que el Estado actiie como
hermano mayor no es algo nega-
tivo», apunta Pitarch.

DeEE UU aEuropa
Todos los vecinos europeos —tam-
bién al otro lado del Atldntico, como
en EE UU-lo estan haciendo. Mas-
simo Cermelli, profesor de Econo-
mia de Deusto Business School,
aclara que el actual contexto «lo
que nos dice es que el sector pri-
vado no es capaz de financiarse de
por si sin una sinergia de lo publi-
co», afirma. Este experto conside-
ra que el paso de la Administra-
cion sobre una determinada com-
pania debe ser «temporal». Y, so-
bre todo, que se mantenga ajeno
ala gestién.

En el radar de fondos y corpo-
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Empresas espaiolas estratégicas

Participaciones significativas, en % sobre el total
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M Transportes M Banca Hispasat
Red Eléctrica NG 39,6%
Endesa SEPI (Estado) M7,4%
Enel (Italia) 70% coTi 3%
Fidelity (EE UU) 1% Indra
Resto 29% SEPI (Estado) I 18,7%
Iberdrola Corp. Financiera Alba (Espaiia) [l 11,3%
Qatar ' 8,69% FMR (Australia) [l 9,8%
BlackRock (EEUU) | 5,25% Fidelity (EE UU) l5,6%
Norges Bank (Noruega) ' 3,1% Norges Bank (Noruega) I 3,1%
Resto 82,96% State Street (EE UU) I3,1%
Santander AM 3%
Naturgy Trow (EE UU) 3%
CriteriaCaixa 24,8% Resto I 42,4%
Rioja (Reino Unido /Espaia) 20,7%
GIP(EEUU) © 20,6% IAG
Sonatrach (Argelia) | 4,1% Qatar Airways B 25,1%
Resto 29.8% Marshal Wace (Reino Unido) 3%
SEPI (Estado) 12,5%
Repsol Invesco (EE UU) |1,32%
Sacyr (Espaiia) = 8,2% Lansdowne Partners Int. Lim. (Reino Unido) |1,2%
JP Morgan (EEUU) = 6,85% Allan Gill Gray Fund. (Sudéfrica) |1,1%
BlackRock (EEUU) | 4,99% Resto [N 65,78%
Amundi (Fra;:;ta()) 4,4% 75 56% Banco Santander
BlackRock (EE UU) W5,4%
Cepsa Resto NG o 6%
Mubadala (Abu Dabi) - 63%
Carly(le (EE UUi ‘ 37% BBVA
BlackRock (EE uU) W5,9%
Cellnex Norges Bank (Noruega) I 3,3%
Edizione (Italia) | 13% Resto NG 00,32
GIc (Smgapur.) 7% Caixabank
ADIA (Abu Dabi) = 6,9% N o
Canada Pension Plan Inv. = 5% C.rllterlaCa!xa R /0%
L Fundacion La Caixa NN 40%
CriteriaCaixa = 4,7% 0
Wellington Mn. (EEUU) = 4,2% BlackRock (EE UU) 13,2%
BlackRock (EEUU) | 3.8% Norges Bank (Noruega) |3%0
GQG Partners (EEUU) | 3,2% Invesco EEUV) [L,9%
FMR (Australia) | 3% Resto I11,9%
Norges Bank (Noruega) | 3% Bankia
Capital Research & Mang. | 3% FROB (Estado) NN 60,6%
Resto 43,2% BlackRock (EEUU) 3%
Artisan Partners AM (EEUU) 3%
Enagas Artisan Partners Funds (EEUU) 3%
SEPI (Estado) © 5% BlackRock European Master (EEUU) | 1,1%
Bank of America (EE UU) | 3,6% Resto I 29,3%
BlackRock (EE UU) ' 3,2%
Street Corp. (EE UU) [ 3% Banco Sabadell
Resto gs,29%  David Mtz. Guzman (México) 13,4%
BlackRock (EE UU) 3,3%
Red Eléctrica Norges Bank (Noruega) I3,3%
SEPI (Estado) 20% Sanders Lewis (EE UU) 3,4%
BlackRock (EE UU) | 3,14% Fintech Europe 13,1%
Resto 76,86% Resto NG s3.5%
Fuente: CNMV GRAFICO R.C.

raciones extranjeras hay siempre
varias companias espanolas. Aun-
que no estan identificadas en el
decreto que el Gobierno aprobd en
pleno primer estado de alarma, las
firmas estratégicas espanolas «son
las que sirven para defenderte y
evitar que te controlen el pais»,
asume Cermelli. En este selecto
grupo ultra-protegido se encuen-
tran todas las del sector energéti-
co, las tecnologicas y de telecomu-
nicaciones, infraestructuras y cons-
truccion, asi como los bancos y el
turismo.

En el ultimo ano, Alemania ha
rescatado a su aerolinea de ban-
dera Lufthansa; Italia aprobé en
febrero un decreto similar al que
después se instauro en Espana;
y Francia acaba de vetar la OPA
de un grupo canadiense sobre
Carrefour. «En realidad, el mer-
cado no estd respondiendo mal
ante estas circunstancias por-
gue no hay nada mds solvente
que un Estado», explica Joaquin
Robles, analista de XTB.

Toda una Administracion de-
tras —total o parcialmente— de una

compania tampoco supone un
handicap para el erario publico: si
Se opone a una operacion, se ase-
gura mantener el control de un
sector clave en la actividad del pais
ante posibles contingencias ines-
peradas, como ha demostrado el
coronavirus.

Y si entra en el accionariado, ob-
tendria dividendos y hasta mejo-
rara la recaudacion. Espana lo hara
en breve en el sector bancario en
CaixaBank, a través de su 60% ac-
tual en Bankia, nacionalizada en
plena crisis de 2012.



