
DANIEL TOLEDO / 

JUAN CRUZ PEÑA
MADRID

Corría el mes de mayo de 

2023 y la primera minis-

tra italiana, Giorgia Melo-

ni, daba su brazo a torcer. 

Abierta en canal la desig-

nación de consejero dele-

gado de Enel, tras cumplir 

Francesco Starace su ter-

cer mandato de tres años 

al frente de la firma estatal 

y descartarse su continui-

dad, el elegido del Gobier-

no para asumir el cargo era 

Flavio Cattaneo, un viejo 

conocido del ecosistema 

empresarial público italia-

no tras su paso por la Rai o 

Telecom Italia. Fuentes co-

nocedoras de aquel episo-

dio, próximas a la compa-

ñía transalpina, subrayan 

que el primer candidato de 

Meloni, probablemente, no 

era Cattaneo, más vincula-

do entonces por los círculos 

financieros italianos a Ma-

tteo Salvini, su socio de go-

bierno y cabeza visible de 

la Liga. La carambola, em-

pero, ha dado sus frutos.

Un trienio después, los 

números no mienten. Ca-

ttaneo ha cumplido con 

creces con su fama de ave-

zado gestor, superando los 

objetivos marcados. Enel 

ha superado ampliamente 

los 9 euros por acción en 

Bolsa, acercándose a la ci-

fra redonda de los 100.000 

millones de capitalización, 

cuando apenas llegaba a los 

6 euros cuando el ejecutivo 

nacido en Rho, en las proxi-

midades de Milán, accedió 

al cargo. 

Por el camino, ha regado 

de dividendos al Estado ita-

liano, que posee casi el 24% 

del capital, y ha ahuyenta-

do los malos augurios em-

peñados en poner el foco 

en la deuda financiera de la 

firma. No obstante, pese a 

el encaje de las piezas es 

de mayor alcance y no se 

circunscribe al futuro de 

Enel. Diarios como el Co-

rriere della Sera hablan di-

rectamente de una “tem-

porada de designaciones” 

en marcha, con más de 40 

puestos clave del sector pú-

blico empresarial en fase de 

renovación o cambio.

Mayor fortaleza
La renovación de Cattaneo, 

que no debería presentar 

duda alguna en función de 

su desempeño, contempla 

dos asteriscos. El primero, 

la suerte de pecado original 

que supone no haber sido 

la primera opción de Melo-

ni hace tres años. Las ver-

siones aquí difieren. 

Por un lado, algunas 

fuentes con larga relación 

con el mundo empresarial 

y político italiano radicadas 

en Madrid puntualizan que 

la primera ministra italiana 

no ha intervenido en de-

masía en el sector público. 

Otras, sin embargo, re-

cuerdan que su figura po-

lítica se ha asentado en el 

último trienio, lo que le 

hace afrontar la renovación 

en ciernes desde una posi-

ción de mayor fortaleza. En 

su momento, se especuló 

con el perfil de Massimo 

Donnaruma, entonces jefe 

de la Red Eléctrica italiana 

(Terna) y hoy del holding 

estatal de trenes Ferrovie 

dello Stato –dueña de la fi-

lial española Iryo que sufrió 

Enel supera  
los 9 euros por 
acción y roza los  
100.000 millones 
de capitalización

Meloni abre el 
baile de sillas en la 
empresa pública 
italiana que marcará 
el futuro de Bogas

Cattaneo ha 
cumplido con su 
fama de avezado 
gestor logrando 
los retos fijados

el accidente de Adamuz–, 

como el deseado por Meloni 

para Enel.

Hoy, no obstante, el 

mayor rival de Cattaneo 

para continuar en el pues-

to parece el propio ejecu-

tivo milanés, y si en algún 

momento es permeable a 

los cantos de sirena que 

de forma recurrente reci-

be del mundo empresarial. 

No hace demasiado, el cor-

tejo llegó de Generali y de 

su inversor multimillonario 

Francesco Gaetano Caltagi-

rone, en su larga batalla con 

Mediobanca por controlar 

el gigante asegurador. Aun-

que el agasajo quedó atrás 

sin que se supiera si había 

base real para la inquietud, 

las renovaciones en la au-

téntica caja fuerte de los 

ahorros de los italianos, un 

auténtico trasatlántico con 

casi 200 años de historia, 

no están previstas hasta el 

ejercicio 2027. 

En este contexto, Cat-

taneo ya ha avanzado al 

mercado que los resulta-

dos de Enel se encaminan 

a superar la horquilla alta 

en el cumplimiento de ob-

jetivos, un escenario que ha 

catapultado la cotización 

de la eléctrica italiana a casi 

100.000 millones de euros.

Si Meloni mantiene el 

status quo en Enel, las du-

das sobre la continuidad de 

Bogas en Madrid se acotan 

y, al menos, se deslindan 

del cambio de la cadena de 

mando en Italia y el afán 

El consejero delegado de Endesa, José Bogas, en una pasada junta de accionistas.  EUROPA PRESS

El mercado espera que en los próximos días  
o semanas se clariique el futuro de la cúpula 
de Enel y a partir de ahí se decida sobre  
la dirección de su ilial en España y Portugal

de los nuevos gestores por 

formar un nuevo equipo. 

Fuentes próximas al con-

sejero delegado de Endesa 

aseguran que él tiene plena 

disposición a seguir al fren-

te de la eléctrica, en la que 

va camino de cumplir las 

dos décadas de liderazgo.

En su contra, expone, 

está su edad (cumple 71 

años en 2026) y las limita-

ciones del buen gobierno, 

amén de la regla no escri-

ta –aunque no siempre 

cumplida– en Enel de no 

prolongar las estancias de 

los ejecutivos en los cargos 

más allá de los tres manda-

tos. En su acervo, su excep-

cional sintonía y cercanía 

con el Gobierno actual, for-

jada en la época de Teresa 

Ribera y mantenida con 

Sara Aagesen, además de 

sus buenas relaciones en 

otros momentos del pasado 

con Ejecutivos populares. 

Bogas ya era el peso 

pesado de los negocios de 

Endesa cuando estalló la 

sonada opa de Gas Natural 

que contó con la defensa 

numantina de Manuel Pi-

zarro, posteriormente ideó-

logo económico del PP. Du-

rante la gestión de Bogas, 

Enel no solo ha culminado 

la amortización de toda su 

inversión vía dividendos, 

sino que ya suma jugosas 

plusvalías latentes si se tie-

ne en cuenta la capitaliza-

ción de la firma, que supera 

ya los 33.000 millones de 

euros, récord desde que en 

esa imponente hoja de ser-

vicios y con su mandato a 

punto de vencer, el Ejecu-

tivo aún no ha confirmada 

su renovación, con hitos im-

portantes para la compañía 

en el horizonte. Las ondas 

sísmicas de ese inopinado 

retraso, además, acechan 

a España y a Endesa, de 

la que Enel es propietario. 

La solución al sudoku no 

debería prolongarse en el 

tiempo.

Los plazos importan. 

De hecho, la fecha marca-

da en rojo en el calendario 

es el próximo 23 de febre-

ro, día en el que Enel tiene 

prevista la presentación 

de su nuevo plan estraté-

gico. Como mensaje a los 

mercados, parecería ra-

zonable que la compañía 

llegara a esta fecha con la 

confirmación gubernamen-

tal de quién será durante 

los próximos tres años el 

inquilino de la romana 

sede de Enel en Viale Re-

gina Margherita y, en con-

secuencia, el encargado 

de cumplir con la exigente 

hoja de ruta financiera de 

la sociedad. Así lo esperan 

al menos diferentes fuentes 

del mercado.

Entretanto, la ausencia 

de ese plácet también re-

duce del todo la visibilidad 

sobre el futuro de la cúpu-

la de Endesa y la eventual 

continuidad al frente de la 

compañía de su actual con-

sejero delegado, José Bogas, 

cuya renovación en el cargo 

coincide con los movimien-

tos en Italia. 

Hasta tres fuentes cono-

cedoras, tanto próximas a 

Enel como a Endesa, coin-

ciden en que no es fácil que 

pase nada en España has-

ta que la nebulosa italiana 

se aclare. Y en este punto, 

puede que la decisión no 

sea tan sencilla, en tanto 
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A favor de la 
continuidad juega 
que Meloni ha 
apostado fuerte 
por la estabilidad

Bogas muestra 
a su entorno  
su disposición  
a seguir al frente  
de Endesa 

J. C. P.

MADRID

Los principales responsa-

bles de Endesa e Iberdro-

la en España, José Bogas y 

Mario Ruiz-Tagle, cuantii-

caron ayer el coste del apa-

gón para los consumidores 

en 1.100 millones de euros 

hasta ahora, citando un in-

forme de la consultora Nera 

en sus respectivas compare-

cencias en la Comisión del 

Senado que investiga el his-

tórico incidente que dejó la 

península Ibérica a oscuras 

durante horas el pasado 28 

de abril de 2025. Este cos-

te, parte del cual pagan los 

consumidores en la factura 

y otra parte asumen las co-

mercializadoras de luz, es 

sustancialmente más alto 

de la estimación que hizo en 

otoño Red Eléctrica, que li-

mitó el extra coste a 516 mi-

llones de euros de mayo a 

diciembre (el 2,18% de los 

23.600 millones de coste 

total del sistema eléctrico 

español). Según sus cálculos, 

un usuario medio con tarifa 

regulada (PVPC) paga cuatro 

céntimos adicionales al día 

por la operación que evita 

nuevos apagones.

El incremento del recibo 

se explica en la operación 

reforzada que aplica el ope-

rador del sistema eléctrico 

desde el día siguiente del 

apagón, que aún se mantiene 

vigente. Red Eléctrica aplica 

un modo seguro para evitar 

que se vuelva a repetir un 

apagón de la magnitud del 

de la pasada primavera, que 

pasa por activar una serie de 

centrales que incrementan 

el coste respecto del modo 

en que se operaba el sistema 

hasta ese momento.

Las consecuencias eco-

nómicas que está teniendo el 

apagón para los consumido-

res españoles aún es incierta 

ya que, a día de hoy, se sigue 

aplicando la operación re-

forzada. Tanto la Comisión 

Nacional de los Mercados 

y la Competencia (CNMC) 

como la propia Red Eléctrica 

y el Ministerio para la Tran-

sición Ecológica están imple-

mentando nuevas medidas 

regulatorias para mitigar 

este coste. Sin embargo, las 

compañías que operan las 

plantas de generación con 

gas que despliegan la ope-

ración reforzada prevén que 

este extracoste se mantenga 

casi todo este año, en vista 

de las previsiones de com-

pras de gas que han hecho 

para este in.

Al margen del extra coste 

que se sigue pagando en la 

factura de la luz, tanto los 

responsables de Endesa 

como de Iberdrola se han 

mostrado alineados en que 

fue el operador del sistema 

(Red Eléctrica) el responsa-

ble último del apagón. Am-

bos consideran que hubo 

un error de planificación 

por parte de Red Eléctrica 

Endesa e Iberdrola elevan  
a 1.100 millones el coste  
del apagón para los consumidores 

José Bogas y Mario 
Ruiz-Tagle citan       
un informe de             
la consultora Nera 
en el Senado

Red Eléctrica,           
sin embargo, 
calcula un impacto                    
de 516 millones

para el pasado 28 de abril, 

tal y como apuntaba el In-

forme de Expertos que pre-

sentó el Gobierno en junio. 

Sin embargo, ni Iberdrola ni 

Endesa asumen fallo alguno 

en la operativa de las plan-

tas bajo su responsabilidad, 

a las que también culpó en 

parte del histórico inciden-

te el informe del Gobierno 

y el que elaboró también el 

pasado mes de junio Red 

Eléctrica. En este sentido, 

de nuevo Iberdrola recha-

za tajantemente que una 

de las causas que provocó 

el apagón procediera de una 

oscilación anómala de una 

de sus plantas fotovoltaicas 

en Badajoz.

El CEO de Endesa, sin 

ánimo de hacerles respon-

sables, sí señaló que dicha 

oscilación provocó que ate-

nuarla causara más tensión 

en los instantes posteriores. 

El exceso de tensión en la 

red fue el principal desenca-

denante de la desconexión 

masiva. Sin embargo, Bogas 

airmó que REE “no actuó 

con agilidad suiciente”.

Para las empresas, el 

operador del sistema no 

valoró suicientemente los 

excesos de tensión que se 

habían producido no solo en 

las horas previas al apagón 

del día 28, sino los incidentes 

en los días y meses previos, 

que aseguran ya habían no-

tiicado a Red Eléctrica. Ade-

más de rechazar la respon-

sabilidad que le atribuyen 

a sus plantas, a las que REE 

El consejero delegado de Endesa, José Bogas, y el consejero delegado de Iberdrola, 

Mario Ruiz-Tagle, ayer, en el Senado. EUROPA PRESS

Las compañías 
culpan del suceso 
a un error  
de planificación  
del operador

Red Eléctrica 
todavía aplica  
una operación 
reforzada para 
evitar otro apagón

de los primeros espadas de 

Leonardo, Poste Italiane y 

Enel, aunque las conversa-

ciones aún están en curso.

En el sector restan im-

portancia a las influen-

cias políticas que pudie-

ran ejercer los políticos 

más próximos en España 

a Giorgia Meloni. El líder de 

Vox, Santiago Abascal, ha 

hecho gala de su cercanía 

con la mandataria italiana 

en las últimas semanas. Sin 

embargo, esa sensibilidad 

ya tiene su acomodo en la 

cúpula de Endesa, donde el 

abogado Guillermo Alonso 

ocupa la cuota de represen-

tación a la que podría aspi-

rar el partido que más crece 

en España. 

Fuentes de Enel han re-

iterado en diversas ocasio-

nes que cualquier decisión 

sobre la dirección de En-

desa estará siempre guia-

do por criterios de mérito 

y capacidad. A poco más 

de una semana de que se 

conozca la nueva hoja de 

ruta de Enel y Endesa, que 

marcará la inversión en in-

fraestructuras energéticas 

en España para los próxi-

mos años, todos miran a los 

cuarteles generales italia-

nos para que se resuelva 

el futuro de uno de los cen-

tro de poder empresarial 

más relevantes en España. 

Aplicará con seguridad la 

antigua sentencia latina: 

Roma locuta, causa finita 

(Roma ha hablado, el caso 

está cerrado).

2014 Enel la convirtió en su 

filial en España y Portugal.

Como con todas las le-

yes, en este caso no escri-

tas, existen excepciones, 

que podrían jugar a favor 

de Bogas. La agencia de no-

ticias Bloomberg asegura 

que Meloni se dispone a re-

novar con un quinto man-

dato a sus 70 años a Claudio 

Descalzi, primer ejecutivo 

de la petrolera italiana ENI. 

Influencias políticas
En dicha información, la 

agencia estadounidense 

subrayaba que la actual 

presidenta italiana ha he-

cho de la estabilidad el ras-

go distintivo de su Gobierno 

y añadía que es probable 

que extienda los mandatos 

acusa de no haber operado 

bajo las normas establecidas 

en el momento del apagón, 

consideran que tanto Red 

Eléctrica como la CNMC se-

rían también responsables 

por no haber vigilado ade-

cuadamente que esas plan-

tas no estaban procediendo 

adecuadamente, ya que la 

operativa era la misma que 

la de cualquier día.

De nuevo, creen que la 

penetración de renovables 

ha traído un incremento de 

la inestabilidad en el siste-

ma. Bogas defendió el Plan 

Nacional Integrado de Ener-

gía y Clima, ya que avanza en 

la buena línea de la descar-

bonización, pero considera 

que este debe ser adecuado 

a las condiciones actuales, 

distintas a las de 2020 cuan-

do se diseñó. En este sen-

tido, consideró que cerrar 

las plantas nucleares sería 

un error que contribuiría a 

elevar el riesgo de apagón 

además de incrementar el 

coste para los consumidores. 

Según su argumentación, las 

condiciones geopolíticas han 

cambiado drásticamente en 

los últimos años y hoy se 

puede ver que la energía nu-

clear es más necesaria de lo 

que era a principios de déca-

da. En este sentido, aseguró 

que el cierre nuclear alemán 

está siendo una causa de por 

qué el coste energético an-

tes era más caro en España 

y ahora es más barato, dado 

que aquí se mantienen ope-

rativas las plantas atómicas.
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