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La CNMV multa a un cargo
intermedio de Naturgy que abuso
de su posicion en la opa de IFM

El sancionado
se valio de
informacion
privilegiada

Compré 3.500
derivados de
acciones de
Naturgy un dia
antes de anunciarse
la oferta

JUAN CRUZ PENA

MADRID

El 26 de enero de 2021, las
acciones de Naturgy subie-
ron mas de un 15% después
de que el fondo australiano
IFM anunciara antes de la
apertura del mercado una
oferta publica de adquisicién
(opa) sobre parte de su capi-
tal. Un dia antes, un cargo in-
termedio de Naturgy habia
comprado 3.500 CFD (pro-
ductos financieros comple-
jos, denominados contratos
por diferencias), cuyo subya-
cente eranlas acciones de la
energética. IFM ofrecia una
prima del 20% sobre el pre-
cio en que cerré la accién de
la cotizada del Ibex 35 el lu-
nes previo.

Casi cinco anos méas
tarde, el pasado 26 de no-
viembre de 2025, la Comi-
sién Nacional del Mercado
de Valores (CNMV) deter-
miné que dicho empleado
de la compania se vali6é de
informacién privilegiada
para realizar esa compra y
abusé de su posicién en el
mercado. Debido a lo ante-
rior, el comité ejecutivo del
regulador le impuso una
sancién por infracciéon muy
grave que conlleva una mul-
ta de 40.000 euros, segun
consta en documentacion
judicial y confirman fuentes
al tanto de la situacion. Estas
mismas fuentes subrayan
que se trata de un “cargo in-
termedio” de la compaiia.
Naturgy y la CNMV han de-
clinado hacer comentarios.

El empleado multado
no estaba de acuerdo con
la sancién y la recurrié en
via administrativa ante
la CNMV, que confirmo la
multa el 27 de febrero de
este ano. El infractor siguié
recurriendo pero sus pre-
tensiones, de nuevo, fueron
desestimadas el pasado 21
de mayo. A partir de ahi,
el responsable de Naturgy
multado decidié acudir a la

Carlos San Basilio, presidente de la CNMV. tp

via judicial, donde ademaés
de litigar para esquivar esta
sancién, también solicit6 a
la Audiencia Nacional que
rebajara la publicidad de la
multa, que por ley debe ser
publicada tanto en el Bole-
tin Oficial del Estado como
en el registro publico de
sanciones de la CNMV. El
empleado sancionado, que
sigue trabajando en la em-
presa, no pide que se oculte
sunombre en la publicacion
de lamulta, sino que solicita
evitar que se revele el nom-
bre de Naturgy. Sin embar-
g0, estas pretensiones, que
han motivado la apertura
de una pieza separada en
los juzgados de lo conten-
cioso-administrativo de la
Audiencia Nacional, han sido
desestimadas.

El recurrente pedia esa
medida cautelar hasta que
se resuelva la cuestién de
fondo para evitar conse-

La condena
impuesta por
infraccion muy
grave asciende
a240.000 euros

La CNMV aun debe
esperar aquela
sancion sea firme
para publicar quien
es el infractor

cuencias “irreparables”
parala empresa. “No solici-
tamos que se anonimice a
nuestro representado en la
publicidad sino ala entidad
emisora que ha manifestado
no estar de acuerdo con la
sancién y no aparecer en la
publicidad”, senalan los abo-
gados del empleado en su
recurso ante el tribunal, que
recibieron de la empresa un
“escrito de manifestaciones”
pidiéndole no aparecer en
la publicaciéon de la multa.
La Audiencia Nacional
descartala afectacién sobre
la empresa: “No hay la mi-
nima acreditacion, siquiera
indiciaria ni en légica deri-
vada, sobre la repercusion
que tendriala publicacién de
la sancién que se impone”.
Destaca el tribunal que Na-
turgy es “totalmente ajeno
a los hechos sancionados”.

Controversia

IFM lanzé a inicios de 2021
su opa parcial sobre Natur-
gy sin ningtn acuerdo pre-
vio, al menos sobre el papel,
con ningun accionista de la
compania. De hecho, el con-
sejo de administracién de
Naturgy tildé esta operacién
de adquisicién como “no so-
licitada”. La cuestién generd
controversia en las semanas
posteriores al lanzamiento
de la oferta, en tanto sor-
prendia que los responsa-
bles del fondo australiano
hubieran lanzado la opera-
cién sin un acuerdo informal

previo con parte del capital.
CriteriaCaixa, maximo accio-
nista de la empresa, conside-
ré hostil la maniobra y elevé
su participacion en la firma
para reducir en la medida
de lo posible el free float, lo
que reducia las expectativas
de los inversores oceanicos
de alcanzar el 20% del capi-
tal social.

Lo Unico que trascendio
en el mercado es que IFM
avisé informalmente en los
dias previos al lanzamiento
delaopaalos maximos res-
ponsables de Naturgy. Sin
embargo, las fuentes con-
sultadas senalan ahora que
el directivo expedientado es
un cargo intermedio, en nin-
glin caso uno de los prime-
ros espadas de la firma. No
obstante, una operacion de
este tipo se fragua semanas
0 meses antes y en la mis-
ma intervienen, ademas de
IFM, sus diversos asesores
externos (financieros, lega-
les, de comunicacioén...) que,
aunque firman acuerdos de
confidencialidad, podrian
saltarse sus obligaciones y
que la informacion llegue a
terceros, quienes podrian
aprovecharse de la situacién
para intentar lucrarse. Sea
como fuere, la cuestién esta
aun judicializada y no se co-
nocen los detalles del expe-
diente. La CNMV aun debe
esperar a que se resuelva el
litigio y que la sancién sea
firma para publicar el nom-
bre del infractor.



