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En la larga lista de situaciones 
insólitas vividas desde que Pedro Sán-
chez fuera proclamado presidente del 
Gobierno tras una exitosa moción de 
censura el 1 de junio de 2018 y el día 
de hoy. la tarde del 17 de enero de 2025 
ocupa un lugar preferente. Ese día 
Presidencia del Gobierno quiso dejar 
patente una autorreconocida juris-
dicción para hacer y deshacer a su an-
tojo en lo más granado del Ibex y en 
un episodio sin precedentes hizo lla-
mar a La Moncloa a José María Álva-
rez-Pallete, presidente ejecutivo de 
una de las tres mayores empresas pri-
vadas del país, Telefónica, con el úni-
co objetivo de comunicarle su cese, 
para luego colocar en su lugar a uno 
de los ejecutivos de confianza del Go-
bierno, el hasta entonces presidente 
de Indra, Marc Murtra.  

Las crónicas enfatizaron entonces 
la dimensión nunca antes vista de la 
injerencia del Gobierno en los asun-
tos de una empresa cotizada, subra-
yada por el hecho de que no fuera el 
Consejo de Administración de la com-
pañía sino el jefe de la Oficina Econó-
mica del Gobierno el que ejecutara el 
cese del primer ejecutivo de Telefóni-
ca, en contra de todas las normas acep-
tadas de gobernanza corporativa. 

El caso de Telefónica, en el que el 
Gobierno tomó a las bravas el control 
de la compañía tras crear de la nada 
un nuevo capítulo presupuestario para 
dotar los 2.285 millones de euros que 
necesitaba para tomar una participa-
ción mayoritaria del 10% en el opera-
dor de telecomunicaciones, ha sido el 
más emblemático, pero no el único de 
una etapa en que el Gobierno ha 
irrumpido como un actor más en el 
bazar de las operaciones corporati-
vas. Reforzó a golpe de talonario la 
presencia del Estado en Indra, desde 
donde ha intentado tomar el control 

del sector industrial de la defensa y 
ha impuesto su mayoría accionarial 
para poner y cesar accionistas, presi-
dentes y CEOs según han ido evolu-
cionando sus intereses en cada mo-
mento; entró en Talgo tras vetar va-
rias opciones privadas que no 
terminaban de convencerle, también 
en Duro Felguera, con la intención de 
dar una estabilidad al proyecto em-
presarial que cinco años después to-
davía no ha logrado; impuso condi-
ciones de gestión y toma de decisio-
nes a empresas rescatadas como Air 
Europa o Tubos Reunidos; decidió pos-
poner la venta de su paquete accio-
narial en Caixabank, para mantener 
la voz y el voto en uno de los princi-
pales bancos del país; e hizo todo lo 
posible desde fuera para dinamitar la 
fusión de Sabadell y BBVA.  

No entrar en lo privado 
En el Partido Popular se ha asistido 
a este activismo gubernamental en el 
sector privado con gran preocupación 
y, en vísperas de una convocatoria 
electoral que podría cambiar el color 
del Gobierno de España, no se escon-
de la intención de cambiar de forma 
sustancial el rol intervencionista asig-
nado por el Gobierno de Sánchez a la 
SEPI si los resultados del 29-N le die-
ran la responsabilidad de formar go-
bierno a Alberto Núñez Feijóo. 

«Consideramos injustificada la pre-
sencia pública en sectores donde exis-
te competencia privada», asegura el 
vicesecretario de Economía de los po-
pulares, Alberto Nadal, en conversa-
ción con ABC. En su opinión la fun-
ción de las empresas públicas o la pre-
sencia pública en empresas de capital 
mayoritariamente privado solo está 
justificada «cuando hay una relación 
con el sector de la Defensa y la Segu-
ridad Nacional, o porque se presta un 
servicio público esencial que tiene 
que estar en manos o bajo control del 
Estado», lo cual ejemplifica en el caso 

de Red Eléctrica, el operador de la red 
eléctrica nacional. 

Durante los años de la era Sánchez 
el Gobierno ha seguido una estrategia 
para reforzar la presencia del Estado 
en el Ibex. Ha mantenido el control so-
bre las empresas que ya controlaba 
con anterioridad como Aena, Redeia 
o Enagás; ha tomado participaciones 
decisivas en otras que ha señalado 
como estratégicas como el caso de In-
dra y el de Telefónica; se ha resistido 
a vender su participación en Caixa-
bank, que ha sido pieza importante en 
algunas de sus  maniobras corporati-
vas; y ha mantenido su histórica par-
ticipación minoritaria en IAG. 

La posición de los populares res-
pecto a este asunto pone en el punto 
de mira las participaciones del Esta-
do en empresas como Telefónica, Duro 
Felguera, Talgo o incluso Caixabank, 
compañías que operan en sectores en 
los que compiten con operadores pri-
vados pero que tienen una fuerte pre-

sencia del Estado en su capital por-
que el Gobierno de Pedro Sánchez juz-
gó por unos motivos u otros que eran 
estratégicas para el funcionamiento 
del país. Fuentes del PP aclaran, no 
obstante, que su posición sobre el par-
ticular no implica que haya una deci-
sión firme tomada de salir del capi-
tal de esas empresas si Feijóo llegara 
a La Moncloa tras las próximas elec-
ciones generales. 

El debate en torno al carácter es-
tratégico atribuido a empresas priva-
das bien para justificar la entrada en 
su accionariado o para incluirlas en 
el perímetro del plan de rescates de 
la Sepi ha sido uno de los asuntos más 
controvertidos del mandato de Sán-
chez y uno de los que más engancho-
nes ha generado con el PP. 

El cambio de enfoque que plantean 
los populares no se limita únicamen-
te a reconsiderar el papel que el Es-
tado ha jugado como actor principal 
de los grandes movimientos corpora-

EL PP SE PLANTEA SACAR AL ESTADO DE 
LAS EMPRESAS PRIVADAS SI GOBIERNA

Cree urgente poner fin al activismo del Gobierno en 
el ámbito empresarial, ve «injustificada» la presencia 
del holding en el capital de empresas que compiten 

en el sector privado y pide limitar la presencia 
pública a Defensa y sectores críticos 
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tivos que se han producido en Espa-
ña en los últimos años, bien toman-
do participación activa en los mismos 
o influyendo en ellos por vía regula-
toria (como en los casos de BBVA y 
Talgo), sino también a la utilidad mis-
ma de las empresas públicas. 

En palabras de Alberto Nadal, «hay 
que preguntar qué es y que no debe 
ser una empresa pública, y en nues-
tra opinión una empresa pública solo 
puede ser aquella que por su natura-
leza cumple una función que es de in-
terés público», asegura. 

Otra prioridad de los populares es 
romper con la práctica de nombra-
mientos de afines al frente de las em-
presas públicas del Grupo Sepi, que 
en no pocos casos ha derivado en pro-
cesos judiciales por corrupción. «No 
digo que vayamos a cambiar el siste-
ma de nombramiento, que está regu-
lado por la ley, pero sí vamos a a cam-
biar el perfil de las personas que de-
ben dirigir las empresas públicas para 
incorporar perfiles con experiencia y 
profesionalidad, cuyo principal obje-
tivo sea cumplir los objetivos de ges-
tión que se marquen para cada una 
de ellas», remacha el vicesecretario 
de Economía del PP.

El ex presidente de Telefónica, José 
María Álvarez Pallete, escucha al 

presidente Pedro Sánchez. EFE

Daniel Caballero 
Madrid 

El intervencionismo del Gobierno de 
Pedro Sánchez desde que llegó a La 
Moncloa en 2018 ha dejado al Estado 
como un actor relevante en varias de 
las cotizadas más críticas del país. De 
seguir en La Moncloa nada hace pen-
sar que los socialistas aparquen su vo-
luntad de ganar influencia en las em-
presas; en cambio, los planes que ma-
neja el Partido Popular son bien 
distintos y tiene ante sí una cartera de 
participaciones lista para vender que 
supera los 17.798 millones de euros. 

Según un estudio de BME, el gestor 
de la Bolsa española, el peso del Esta-
do en el mercado está en máximos de  
las tres últimas décadas. Las entradas 
en Telefónica y Talgo, el refuerzo de la 
posición en Indra y la revalorización 
de Caixabank explican la dinámica. 

Si llega a La Moncloa la voluntad del 
PP es reducir el peso público en el ca-
pital de empresas que compiten en ám-
bitos puramente privados y adelgazar 
toda esta cartera de participaciones, 
bajo el argumento de que solo está jus-
tificada la presencia del Estado en las 
empresas por cuestiones de seguridad 
nacional o porque presten un servicio 
esencial que no dé el sector privado. En 
la actualidad el Estado tiene presencia 
en múltiples cotizadas: Caixabank, 
Aena, Indra, Telefónica, Talgo, Redeia, 
Enagás, Ebro Foods, Airbus e IAG. Fue-
ra del mercado controla al 100% otras 
empresas puramente públicas como 
Navantia y Correos, entre muchas otras. 

Entidad financiera 
Bajo el criterio del Partido Popular, hay 
participaciones en varias de estas com-
pañías que serían susceptibles de ven-
derse. Principalmente, Caixabank, Te-
lefónica, Talgo, Ebro Foods e IAG, to-
das ellas sociedades que compiten en 
segmentos de mercado con participa-
ción básicamente privada. Las parti-
cipaciones del Estado en ellas suman 
un valor de 17.798 millones, a cierre de 
mercado de este pasado viernes, aun-
que sus situaciones son diferentes en-
tre ellas, igual que su origen. 

La participación más jugosa es la 
de la entidad financiera. Herencia di-
recta de la fusión con Bankia de hace 
más de un lustro, el FROB dispone del 
18,1% del capital social, valorado en 
15.032 millones. La explosión de la ac-
ción de Caixabank ha sido de más de 
un 500% desde el anuncio de la opera-

ción, con dividendos crecientes ade-
más. Una revalorización que sin em-
bargo no sería suficiente para recupe-
rar el esfuerzo público realizado en el 
rescate de más de 24.000 millones de 
euros que se inyectó en Bankia en la 
crisis financiera más la absorbida BMN. 
Entre ventas parciales y dividendos, 
el Estado ha recuperado más de 5.500 
millones, lo que sumado al valor bur-
sátil de la participación actual sigue 
sin alcanzar el montante del rescate. 

El plazo límite para vender la posi-
ción se ha prorrogado en varias oca-
siones y está ahora en diciembre de 
2027. En otros países se ha aprovecha-
do el ‘boom’ bursátil de estos años para 
deshacer las participaciones hereda-
das de los rescates  de la crisis finan-
ciera, pero el Gobierno ha optado por 
mantenerse en el capital del banco.  

Telefónica es la segunda participa-

ción más importante que el Estado tie-
ne en empresas que operan en ámbi-
tos radicalmente privados. El Estado 
posee el 10% que tomó en mayo de 2024 
para ser accionista de referencia, al 
mismo nivel que Criteria Caixa y los 
saudíes de STC. La entrada en el accio-
nariado se justificó por criterios de se-
guridad nacional, así como para neu-
tralizar el desembarco de los  saudíes; 
y ‘de facto’ ha supuesto una cuota de 
control del Gobierno sobre la opera-
dora. Se usó para instar el cese de Pa-
llete y aupar a Marc Murtra al cargo. 
Ese paquete vale ahora 1.882 millones. 

Salir ahora sería una decisión difí-
cil por el devenir de la compañía en 
Bolsa y por la situación interna actual. 
Murtra está en pleno despliegue del 
nuevo plan estratégico de Telefónica 
y la cotización no acompaña. El Esta-
do pagó unos 2.280 millones por su 
participación actual y de vender aho-
ra se perderían unos 400 millones. 

El otro gran ejemplo de interven-
cionismo es Talgo. Tras vetar la opa de 
los húngaros de Magyar Vagon para 
hacerse con la compañía y evitar que 
otra empresa polaca hiciera lo propio, 
el Gobierno decidió entrar en el accio-
nariado con un consorcio liderado por 
la compañía vasca Sidenor. El Estado 
tiene ahora en Talgo un 7,87% valora-
do en 25 millones.

La participación pública en firmas cotizadas 
‘vendibles’ asciende a 17.800 millones

PRESENCIA DEL ESTADO 
Las participaciones más vendibles 
 Empresa Partic.          Valor  
Caixabank 18,1% 15.032 millones 
Telefónica 10% 1.882 millones 
IAG 2,52% 568 millones 
Ebro Foods 10,36%  291 millones 
Talgo  7,87%  25 millones 
Fuente:  Bolsas y Mercados  

Operarios retirando la imagen de Bankia de una oficina. ABC
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