
I. INTRODUCCIÓN

EL éxito o el fracaso de mu-
chas estrategias empresaria-
les está condicionado en nu-

merosas ocasiones a aspectos
políticos e institucionales que poco
o nada tienen que ver con los me-
canismos tradicionales de gestión
de las empresas. Esto afecta es-
pecialmente a aquellas estrategias
que están relacionadas con gran-
des operaciones de expansión y
concentración industrial, en las
cuales el interés particular de la
industria puede no coincidir con
los intereses generales de los con-
sumidores o, más concretamen-
te, con la interpretación que ha-
gan de dichos intereses tanto los
propios gobiernos como los en-
tes reguladores correspondientes.
La creciente complejidad de la ac-
tividad económica hace que este
condicionante institucional se esté
manifestando de manera más 
evidente a lo largo de los últimos
años, y no solamente en España,
en donde podemos encontrar va-
rios ejemplos recientes en el sec-
tor energético o el de las teleco-
municaciones, sino también en el
ámbito de la Unión Europea, don-
de han surgido conflictos impor-
tantes en varias operaciones in-
dustriales transfronterizas.

Todo esto ha obligado a una
definición más precisa de la fron-
tera entre la política industrial y la
política de la competencia, entre
las cuales existen, al menos, dos
posibles ámbitos de fricción:

1) En primer lugar, los gobier-
nos diseñan acciones específicas
para ayudar a determinados sec-

tores industriales en declive (in-
dustria textil, minería del carbón,
astilleros, etc.) o favorecen de ma-
nera directa o indirecta la expan-
sión de empresas locales o nacio-
nales más allá de sus fronteras.
Aunque estas políticas puedan jus-
tificarse por diversas razones, en
muchos casos suponen también
un obstáculo a la libre competen-
cia, particularmente cuando la ayu-
da o protección pública tiene un
efecto distorsionador sobre el fun-
cionamiento de otros mercados.

2) Por otra parte, en ocasio-
nes ocurre que la regulación sec-
torial y la política de la compe-
tencia no siempre tienen bien
delimitados sus respectivos ámbi-
tos de actuación con respecto a
determinados problemas concre-
tos, lo cual puede crear conflictos
jurisdiccionales que agravan el
condicionante institucional que li-
mita el comportamiento de las
empresas.

Partiendo de estas ideas, en el
resto de este trabajo discutiremos
cada uno de estos dos elementos
con mayor detalle, haciendo fi-
nalmente una breve referencia al
caso Endesa como ejemplo repre-
sentativo de los conflictos entre la
política industrial y la política de
la competencia en España.

II. POLÍTICA INDUSTRIAL 
Y COMPETENCIA

El objetivo último de cualquier
política industrial es, por definición,
el desarrollo de la industria nacio-
nal. Tradicionalmente, ha estado
vinculada a la creación de condi-
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ciones que favorezcan la inversión
de capital nacional y extranjero 
en determinados sectores, y a po-
líticas comerciales proteccionistas
que favorezcan a las empresas na-
cionales frente a las competidoras
de otros países (1).

1. Las ayudas públicas

Las ayudas públicas directas o
indirectas (a través de tratamien-
tos laborales diferenciados, por
ejemplo) constituyen uno de los
mecanismos más importantes de
actuación de la política industrial
(Besley y Seabright, 1999). En el
ámbito particular de la Unión Eu-
ropea se trata de actuaciones que
en ocasiones pueden tener un alto
impacto distorsionador sobre el
funcionamiento del mercado úni-
co, por lo que se encuentran es-
pecíficamente reguladas y vigila-
das por la normativa comunitaria.

En concreto, el artículo 87 del
Tratado de la Unión prohíbe ex-
plícitamente cualquier tipo de ayu-
da estatal en favor de empresas
públicas o privadas que distorsio-
ne la competencia dentro del mer-
cado comunitario. Esta prohibi-
ción incluye distintas formas de
ayuda directa o indirecta (inclu-
yendo subvenciones, bonificacio-
nes, exenciones fiscales, garantías,
avales, tratamientos preferencia-
les en contratos públicos, regíme-
nes regulatorios diferenciados, 
etcétera), y únicamente prevé su
autorización en determinados ca-
sos. Particularmente, las ayudas
públicas pueden ser autorizadas
por la Comisión cuando tengan
carácter social (concedidas a los
consumidores individuales) o es-
tén destinadas a reparar perjuicios
causados por desastres naturales.
Asimismo, también se contemplan
como susceptibles de autorización
las ayudas públicas que tengan
por objeto: desarrollar regiones
consideradas especialmente des-

favorecidas de acuerdo con los cri-
terios comunitarios, realizar pro-
yectos de interés europeo común
o poner remedio a una perturba-
ción grave de la economía de un
Estado miembro, o promover la
cultura y la conservación del pa-
trimonio.

El control de las ayudas públi-
cas corresponde con carácter ex-
clusivo, y sin posibilidad de dele-
gación, a la Comisión Europea,
cuyas competencias en esta ma-
teria incluyen la autorización o
prohibición de cualquier nueva
ayuda pública, que los estados
miembros deben notificar previa-
mente a su concesión, y la eva-
luación ex-post de cualquier ayu-
da pasada, haya sido notificada
o no (ya que, con frecuencia, la
Comisión conoce de la existencia
de estas ayudas por medio de de-
nuncias de las empresas perjudi-
cadas). En caso de que las ayu-
das concedidas sean consideradas
como incompatibles con el mer-
cado único, pueden ser prohibi-
das y notificarse al Estado miem-
bro infractor la obligación de
recuperar su importe, por lo que
el beneficiario de la ayuda ilegal
debe reembolsarla.

Las ayudas públicas constitu-
yen una de las áreas de conflicto
más importantes entre la política
industrial de los gobiernos nacio-
nales y regionales de los estados
miembros y la Comisión Europea.
En el caso particular de España,
entre enero de 2000 y noviembre
de 2006 la Comisión había in-
cluido en su registro un total de
184 casos, en 42 de los cuales se
había obligado al reembolso de
la ayuda. Tal como muestra el grá-
fico 1, España es, después de Ita-
lia (con 312 casos) y Alemania
(con 214), el tercer país de la
Unión con mayor número de ca-
sos de ayudas públicas, aunque
muchas de ellas son concedidas
por los gobiernos regionales y

acaban siendo autorizadas por
motivos de desarrollo regional.

Un caso de particular relevan-
cia en el que no ocurrió así fue el
relativo a las denominadas «va-
caciones fiscales» concedidas por
los regímenes forales del País Vas-
co y Navarra a las empresas esta-
blecidas en dicho territorio, las
cuales fueron declaradas como
ayudas de Estado ilegales en
2001, siendo también declaradas
como tales por el Tribunal Supre-
mo en 2004, y tuvieron que ser
modificadas, confirmando que al-
gunas políticas industriales están
condicionadas al marco institu-
cional general.

En general, dentro del presu-
puesto comunitario, las ayudas a
la industria abarcan casi una ter-
cera parte del volumen total de
ayudas concedidas (los otros dos
tercios corresponden a agricultu-
ra y pesca) y se clasifican con arre-
glo al objetivo que se proponen o
al sector al que se destinan, dis-
tinguiendo entre objetivos hori-
zontales (I+D+i, medio ambiente,
PYME, comercio, etc.), sectores
concretos (construcción naval, si-
derurgia y otros) y objetivos re-
gionales. Estas últimas son de par-
ticular relevancia en España.

2. Los «campeones
nacionales»

El control existente sobre las
ayudas públicas ha hecho que gran
parte de la política industrial de los
últimos años se reoriente hacia for-
mas alternativas de favorecer a las
empresas nacionales. En España,
particularmente, el origen de mu-
chos de los grandes grupos in-
dustriales se encuentra histórica-
mente vinculado a la protección
pública y, de hecho, gran parte de
las empresas líderes actuales en te-
lecomunicaciones, energía o trans-
porte fueron privatizadas sólo en
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fechas muy recientes. Desde en-
tonces, gobiernos de distinto sig-
no han favorecido claramente su
expansión internacional, no sólo
en los mercados naturales de
América Latina, sino también en
Europa y Asia.

¿Cuál es la relevancia de con-
tar con «campeones nacionales»?
¿Hasta qué punto benefician a
un país y deben, por tanto, ser
protegidas estas empresas? Jun-
to con los argumentos puramen-
te fiscales o laborales, la propie-

dad nacional de determinadas
empresas en sectores clave de la
economía puede ser también muy
relevante desde un punto de vis-
ta institucional. Las autoridades
nacionales y locales tienen interés
en atraer las sedes principales de
las grandes empresas a sus terri-
torios porque la proximidad faci-
lita el control político de los con-
sejos de administración, aunque
en ocasiones ésta pueda ser un
arma que funcione en las dos di-
recciones. Existen además ciertas
externalidades (economías de

aglomeración, inversión en capi-
tal humano e I+D+i, cultura cor-
porativa, obra social, etc.) típica-
mente asociadas a las sedes
centrales de las grandes empre-
sas, las cuales buscan además en
ocasiones el «paraguas» protec-
tor de la política exterior de su
país en los grandes negocios de
expansión internacional.

Por el contrario, la defensa a
ultranza de las empresas nacio-
nales frente a rivales de otros paí-
ses puede llevar a mantener es-
tructuras industriales relativamente
ineficientes en perjuicio de los con-
sumidores nacionales, quienes po-
drían aceptar sin problemas ser
servidos por empresas extranjeras.
El sector eléctrico, considerado
como «estratégico» en muchos
países europeos en los cuales in-
cluso persisten operadores públi-
cos, es una de las industrias en las
que este «nacionalismo económi-
co» resulta aún más relevante,
como veremos más adelante.

Otro problema potencialmente
importante es el hecho de que di-
versas autoridades nacionales o
regionales compitan por el «mer-
cado de la localización» de las
grandes empresas. Si todas las au-
toridades conceden ayudas (lega-
les) a la instalación de estas em-
presas en sus territorios, el coste
global, en términos presupuesta-
rios y de pérdida de eficiencia,
puede ser muy elevado, ya que
gran parte de los incentivos se
cancelarán unos a otros, tal como
muestran por ejemplo Strauss-
Kahn y Vives (2005).

En el caso europeo, la reacción
ante las operaciones de fusión
transfonterizas constituye una de
las principales pruebas que deben
superar aún muchos gobiernos
nacionales para demostrar su ver-
dadera «fe europeísta». Por una
parte, todos ellos reconocen que
este tipo de fusiones da lugar en
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AYUDAS PÚBLICAS EN LA UNIÓN EUROPEA: CASOS POR PAÍSES

Fuente: State Aid Register (http://ec.europa.eu/comm/competition/state_aid/register/).



la mayoría de las ocasiones a em-
presas con una dimensión com-
petitiva de carácter mundial, ca-
paces de aprovechar mejor las
economías de escala. Sin embar-
go, por otra, todos los gobiernos
suelen resistirse con mayor o me-
nor fuerza a que «sus» empresas
sean adquiridas por rivales ex-
tranjeros. En esta ocasión, el con-
flicto que aparece no es sólo en-
tre la política industrial y la política
de la competencia, sino entre am-
bas y el propio concepto de inte-
gración europea.

Sin embargo, el concepto de
«campeón europeo» es defendido
de manera directa por la Comi-
sión, quien tiende a favorecer las
operaciones transfronterizas, vien-
do en ellas casi de manera auto-
mática la materialización de las
ventajas del mercado único. Sin
embargo, debería considerarse
que la presencia de estos gigan-
tes comunitarios no significa ne-
cesariamente un beneficio para
los consumidores, especialmente
cuando se consideran todos los
subsidios y ayudas que reciben en
su competencia con rivales norte-
americanos o asiáticos, tal como
demostraron Neven y Seabright
(1995) con respecto al enfrenta-
miento entre Airbus y Boeing.

Numerosos ejemplos recientes
permiten ilustrar las diversas cir-
cunstancias a las que se enfren-
tan los procesos de concentración
europeos. En muchos de ellos han
tomado parte directamente las
grandes empresas de la industria
y la banca española, quienes se
han mostrado particularmente ac-
tivas en este tipo de operaciones
a lo largo de los últimos años (2).
Como casos positivos, por ejem-
plo, debe mencionarse la facilidad
con la que el BSCH pudo expan-
dirse en el Reino Unido adqui-
riendo Abbey National, Telefóni-
ca comprando O2, o Ferrovial
pujando por BAA. En el extremo

opuesto figuran las dificultades
(no superadas) de BBVA en su pug-
na por la Banca Nazionale del La-
voro italiana, o las sí superadas
por Abertis en la adquisición de
Autostrade, también en Italia. Uno
de los casos más recientes, el del
intento de la empresa alemana
E.ON por adquirir Endesa, merece
una consideración especial, por lo
que será abordado más adelante.

III. COMPETENCIA Y DISEÑO
INSTITUCIONAL

Junto a la intervención directa
o indirecta de los gobiernos en las
industrias a través de políticas ad
hoc de ayuda o promoción de de-
terminadas empresas, el segundo
ámbito de fricción entre la políti-
ca industrial y la política de la com-
petencia está relacionado con el
diseño institucional de ambas y
con las herramientas a través de
las cuales se relacionan.

1. La descentralización de la
política de la competencia

A lo largo de los últimos años,
las actuaciones en materia de 
defensa de la competencia han
acrecentado su importancia como
elemento condicionante del res-
to de políticas económicas. El in-
cremento del nivel de participa-
ción privada en muchos servicios
públicos tradicionalmente reser-
vados al Estado ha venido acom-
pañado por una mayor concien-
ciación de la opinión pública sobre
los posibles abusos de posición
dominante que podrían darse 
en estos mercados, demandan-
do con ello una presencia más
cercana de los organismos de su-
pervisión.

Debido a este cambio, el plan-
teamiento de la política de de-
fensa de la competencia ha sido
sometido a una profunda rees-

tructuración que han conducido,
en algunos casos, a redefinir com-
pletamente su ámbito de actua-
ción. En el caso de la Unión Euro-
pea, la política de la competencia
ha constituido uno de sus pilares
centralizadores desde sus oríge-
nes, ya que el Tratado de Roma
obligaba explícitamente a los es-
tados miembros a que sus políti-
cas económicas se formulasen res-
petando «...los principios de una
economía de mercado abierta y
en régimen de libre competencia».
La estricta supervisión sobre esta
materia ejercida por la Comisión
Europea comenzó a relajarse en
1999, a partir de la publicación
de un Libro Blanco donde se plan-
teaba por parte de ésta la necesi-
dad de compartir esta jurisdicción
con las autoridades nacionales en
función de la dimensión comuni-
taria de las operaciones, tal como
luego se concretaría en el Regla-
mento (CE) n.º 1/2003.

De forma casi simultánea, y
compartiendo muchos de los ob-
jetivos de este Reglamento, fue
promulgada en España la Ley
1/2002, de Coordinación de las
Competencias del Estado y las Co-
munidades Autónomas en mate-
ria de Defensa de la Competencia.
Esta Ley deriva del proceso de mo-
dernización en la materia inicia-
do en 1989, con la promulgación
de la Ley 16/1989, que adaptaba
a las directivas comunitarias la de-
fensa de la competencia en nues-
tro país. Diez años después, el Tri-
bunal Constitucional, a través de
la sentencia 208/1999, estableció
el punto de partida en el nuevo
reparto de atribuciones ejecutivas
en materia de competencia entre
el Estado y las comunidades au-
tónomas, ya que realizó una in-
terpretación ampliada de las re-
ferencias sobre la «regulación del
comercio interior» y «la defensa
de los consumidores» que figu-
ran explícitamente en casi todos
los estatutos de autonomía.
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Bajo el nuevo marco legislati-
vo establecido por la Ley 1/2002,
parte de las funciones del Tribu-
nal y el Servicio de Defensa de la
Competencia fueron transferidas
a las comunidades autónomas en
lo que respecta a decisiones cuyo
ámbito territorial o mercado geo-
gráfico de referencia se circuns-
criba a aquéllas. Esto afecta sobre
todo al control de prácticas res-
trictivas y a la vigilancia de precios
o conductas abusivas, ya que to-
dos los asuntos relacionados con
fusiones, ayudas públicas y desa-
rrollo normativo se siguen man-
teniendo como competencia es-
tatal (Nadal y Roca, 2003).

De esta manera, además de los
órganos ya existentes a escala na-
cional, se permite la creación de
los servicios de defensa de la com-
petencia autonómicos, coordina-
dos a través de una Junta Consul-
tiva para la resolución de conflictos
y un Consejo de Defensa de la
Competencia. Este último «(...) reú-
ne a representantes de todas las
administraciones territoriales con
competencia en la materia, cuyas
funciones básicas se refieren a la
centralización de la información re-
levante sobre la competencia en
los mercados, a la discusión de los
criterios conducentes a lograr la
adecuada coordinación en la apli-
cación de la Ley y al informe de las
disposiciones que regulen cuestio-
nes relacionadas con la materia».

2. Descentralización,
independencia y conflicto
institucional

El modelo español de organi-
zación de la política de defensa
de la competencia resulta bas-
tante «original» en comparación
a las soluciones adoptadas en
otros países. Tal como ilustra el
gráfico 2, en una muestra de 27
países de todo el mundo con
agencias de defensa de la com-

petencia operativas, únicamente
otros dos países (Alemania y Es-
tados Unidos, ambos con es-
tructura federal) han optado por
una estructura incluso más des-
centralizada que la española.

El resto de países, como mues-
tran los cuadrantes inferiores del
gráfico, han decidido aprovechar
las reformas para modificar, en ma-
yor o menor medida, el grado de
independencia relativo de la agen-
cia de la competencia —como ele-
mento de diseño institucional que
permite la minimización de con-
flictos jurisdiccionales (Smith,
1997)—, pero manteniendo en
más de un 90 por 100 de los ca-
sos una estructura nacional cen-
tralizada.

Aunque la clasificación realiza-
da en el gráfico 2 no permite ex-
traer ninguna conclusión definiti-
va sobre la importancia relativa y
la influencia sobre la actividad em-
presarial de la política de la com-

petencia en cada caso, es en los
países con una historia industrial
más larga donde existe una cul-
tura de defensa de la competen-
cia más arraigada y donde las
agencias suelen tener un mayor
grado de independencia. En los
países en desarrollo y en Europa
del Este la competencia es una
cuestión reciente, pero ha entra-
do con mucha fuerza, como ha
mostrado Serebrisky (2004).

Por tanto, desde un punto de
vista teórico, España se encuen-
tra entre los países más descen-
tralizados del mundo en el dise-
ño institucional de su política de
defensa de la competencia (3).
Aunque casi todas las comunida-
des autónomas han dado pasos
hacia la creación de órganos re-
gionales, como muestra el cuadro
número 1, sólo unas pocas (Cata-
luña y Galicia, principalmente) han
emprendido la puesta en marcha
efectiva de dichos organismos. La
mayoría han seguido un modelo
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Fuente: Elaboración propia a partir de Jiménez (2005).



orgánico, funcional y de procedi-
miento mimético del modelo na-
cional descrito en la Ley 16/1989,
aunque algunas han optado por
crear únicamente un servicio re-
gional de defensa de la compe-
tencia que instruya los procedi-
mientos, dejando la resolución al
Tribunal de Defensa de la Com-
petencia nacional (4).

Sin embargo, la descentraliza-
ción no ha ido acompañada de in-
dependencia, lo que augura la po-
sibilidad de conflictos futuros no
sólo entre la política industrial y la
política de la competencia, sino
entre ésta y otras políticas econó-
micas regionales. La mayoría de
los órganos autonómicos son de-
pendientes de la Consejería de
Economía o Hacienda del gobier-
no regional correspondiente, com-
petente en materia de defensa de
la competencia y, más concreta-
mente, del comercio interior. Una
de las pocas excepciones es el Tri-
bunal del País Vasco, que opera

de forma independiente, si bien
la instrucción de expedientes es
realizada por la Dirección de Eco-
nomía y Planificación Autonómica.
En casi todos los casos, cuando se
opta por la creación de un tribu-
nal, sus miembros son designados
de manera directa por el gobierno.

Obviamente, las competencias
atribuidas a estos organismos au-
tonómicos son las que se derivan
de la Ley 1/2002. En particular, y
en relación con los artículos co-
rrespondientes de la Ley 16/1989,
corresponden a los servicios au-
tonómicos de la competencia to-
dos los trámites relativos a su ám-
bito jurisdiccional que se refieran
a las conductas previstas en los
artículos 1 (acuerdos prohibidos),
6 (abuso de posición dominante
por parte de las empresas) y 7 (fal-
seamiento de la libre competen-
cia por actos desleales). Sin em-
bargo, y a pesar de la corta vida
de este proceso de descentraliza-
ción, ya contamos con algunos

ejemplos que ilustran la posibili-
dad de que afloren problemas
competenciales entre los diferen-
tes organismos cuando el tema
analizado sobrepase el límite au-
tonómico (5).

Finalmente, junto con la posible
existencia de conflictos institucio-
nales entre órganos autonómicos
y nacionales (o supranacionales),
la creación de organismos regula-
torios sectoriales (sobre la electri-
cidad o el transporte, por ejemplo)
tras los procesos de liberalización
y privatización de numerosos ser-
vicios públicos ha generado tam-
bién un entorno más complejo en
el que las normas regulatorias en
ocasiones se superponen.

Así, por ejemplo, no es infre-
cuente en España el caso en el que
la Comisión del Mercado de las
Telecomunicaciones, como órgano
regulador del sector, deba pro-
nunciarse e incluso sancionar las
conductas anticompetitivas de los
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CUADRO N.º 1

LEGISLACIÓN AUTONÓMICA DE DEFENSA DE LA COMPETENCIA

Comunidad Autónoma Legislación Órganos creados

Cataluña Decreto 222/2002, de 27 de agosto Tribunal, Dirección General y Registro de Defensa de la Competencia

Galicia Ley 6/2004, de 12 de julio Tribunal, Servicio y Registro de Defensa de la Competencia

Madrid Ley 6/2004, de 28 de diciembre Tribunal, Servicio y Registro de Defensa de la Competencia

Murcia Decreto 13/2004, de 13 de febrero Servicio y Registro de Defensa de la Competencia

Comunidad Valenciana Orden de 11 de abril de 2005 Servicio y Registro de Defensa de la Competencia
y Decreto112/2003 de 11 de julio

Extremadura Ley 2/2005 de 24 de junio Jurado de Defensa de la Competencia

País Vasco Decreto 81/2005, de 12 de abril Tribunal, Servicio y Registro de Defensa de la Competencia

Aragón Decreto 29/2006 de 24 de enero Tribunal, Servicio y Registro de Defensa de la Competencia

Canarias Decreto 12/2004 de 10 de febrero Servicio y Registro de Defensa de la Competencia
sobre el Reglamento Orgánico
de la Consejería de Economía y Hacienda

Andalucía Proyecto de Ley de Promoción Órgano único de Defensa de la Competencia
y Defensa de la Competencia
(septiembre 2006)

Fuente: Elaboración propia.



operadores en dicho mercado, in-
vadiendo el ámbito de actuación
del Tribunal de Defensa de la
Competencia. En otras ocasiones,
el conflicto aparece en sentido
contrario, cuando alguna resolu-
ción del Tribunal critica o contra-
dice, por ejemplo, los criterios de
asignación de licencias de los ór-
ganos regulatorios sectoriales de la
energía o las telecomunicaciones.

3. El problema de la
propiedad cruzada

Un último elemento relaciona-
do indirectamente con el diseño
institucional de la política de la
competencia y su influencia sobre
la política industrial se refiere es-
pecíficamente a la dificultad de
adaptar algunas de las herra-
mientas tradicionales de la políti-
ca de la competencia al contexto
de creciente complejidad de las
relaciones interindustriales, carac-
terizadas cada vez más por la exis-
tencia de múltiples intereses cru-
zados entre distintas empresas en
los mismos grupos industriales.

En particular, cuando un mismo
grupo de inversores posee partici-
paciones en múltiples empresas de
una misma industria (o en indus-
trias directamente relacionadas a
través de sus procesos producti-
vos), la propiedad cruzada de estos
activos puede alterar las estrate-
gias competitivas de las empresas
y lleva los resultados generales de
la industria a soluciones más pró-
ximas a las de la colusión que a las
de la competencia. Por esta razón,
resulta posible demostrar que, en
presencia de este tipo de propie-
dad cruzada, la medición tradicio-
nal del nivel de concentración in-
dustrial —a través, por ejemplo, de
índices de concentración como el
de Hirschman-Herfindahl (HH)— no
refleja adecuadamente el nivel de
competencia real existente en los
mercados analizados.

Esto resulta muy relevante si se
considera que el índice HH consti-
tuye en muchas ocasiones el prin-
cipal punto de partida de las au-
toridades de la competencia para
evaluar la necesidad de intervenir
(o no) sobre determinadas actua-
ciones empresariales. Por esta ra-
zón, la literatura ha propuesto di-
versas modificaciones al índice de
Hirschman-Herfindahl para corre-
gir estas limitaciones.

Una posibilidad, por ejemplo,
consistiría en obtener dicho índi-
ce a partir de un modelo de Cour-
not modificado en el que se tu-
viera en cuenta tanto la cuota de
propiedad que cada posible pro-
pietario tiene sobre cada empre-
sa de la industria como la cuota
de control que efectivamente ob-
tiene (ya que ésta puede no coin-
cidir con la primera). Ésta es, por
ejemplo, la aproximación que si-
guen Campos y Vega (2004) al
analizar el sector eléctrico espa-
ñol, en donde definen el control
a partir del número de represen-
tantes en el Consejo de Admi-
nistración de cada empresa y de-
muestran que, si no se tiene en
cuenta el fenómeno de la pro-
piedad cruzada, el sesgo come-
tido por el índice HH puede llegar
al 30-40 por 100 de su verdade-
ro valor.

IV. EL CASO ENDESA COMO
EJEMPLO

La mayor parte de las cuestio-
nes expuestas hasta ahora sobre la
relación entre la política industrial
y la política de la competencia
pueden ilustrarse de manera es-
pecífica para España con el caso
de la(s) OPA(s) sobre Endesa por
parte de Gas Natural, primero, y
E.ON, después (6).

Cronológicamente, el caso se
remonta al 5 de septiembre de
2005, cuando Gas Natural lanza

una oferta pública de adquisición
del 100 por 100 del capital de la
empresa eléctrica Endesa. Desde
un primer momento, la operación
recibe una acogida favorable por
parte del organismo regulador
sectorial: la Comisión Nacional de
la Energía (CNE) señala que la fu-
sión no entraña riesgos regulato-
rios, y el 20 de diciembre de 2005
aboga por la autorización con
ciertas condiciones. Por su parte,
el Tribunal de Defensa de la Com-
petencia recomienda no aprobar
la operación el 5 de enero de
2006. Sin embargo, este informe
no es vinculante, por lo que el 3
de febrero de 2006 el Consejo de
Ministros autoriza la OPA impo-
niendo a la operación 20 condi-
ciones, entre las que se incluyen
algunas desinversiones y ciertas
garantías en el funcionamiento
del mercado del gas.

Junto con otras posibles expli-
caciones, la posición del Gobier-
no se corresponde con el argu-
mento del «campeón nacional»
expuesto anteriormente. Tal como
fue planteada, la OPA de Gas Na-
tural sobre Endesa daría lugar a
una empresa que ocuparía el ter-
cer lugar mundial en millones de
clientes dentro del sector energé-
tico, con presencia en once paí-
ses y más de 25.000 millones de
facturación. Sin embargo, las con-
secuencias sobre la competencia
dentro del sector energético es-
pañol también serían relevantes:
se pasaría a una situación de duo-
polio de facto, ya que Gas Natu-
ral-Endesa tendría una cuota de
producción eléctrica conjunta del
63 por 100 aproximadamente y
del 83 por 100 en el caso del gas,
mientras que Iberdrola tendría más
de un tercio de la producción eléc-
trica y una cuarta parte de la dis-
tribución de gas.

Frente a estos pronunciamien-
tos favorables, la reacción de En-
desa desde un comienzo fue con-
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siderar esta OPA como «insufi-
ciente» y «hostil», y su estrategia
de defensa se basó en un primer
momento en el conflicto compe-
tencial: buscaba demostrar que el
volumen de negocio implicado ha-
cía que la operación debiese ser
aprobada por las autoridades de la
competencia comunitarias, en lu-
gar de las españolas. Sin embargo,
diversas resoluciones del Tribunal
de Luxemburgo rechazaron la di-
mensión comunitaria de la opera-
ción y ratificaron la competencia
de las autoridades nacionales (7).

Al mismo tiempo, y desde el
punto de vista político, la OPA fue
presentada como un conflicto en-
tre Barcelona y Madrid, relaciona-
do con las respectivas ubicaciones
de las sedes centrales de las dos
empresas implicadas. En esta po-
lémica entró incluso, como se ha
mencionado, el Tribunal de De-
fensa de la Competencia de la Co-
munidad de Madrid, quien emitió
el 12 de enero de 2006 un informe,
a petición del Gobierno regional,
en el que rechazaba la operación,
al considerarla «incompatible» con
la libre competencia y «gravemente
perjudicial» para los intereses de
los consumidores madrileños.

En febrero de 2006, cuando pa-
recía que el caso iba a concluir de
manera inmediata, la empresa ale-
mana E.ON lanza una segunda OPA
sobre Endesa, con mejores condi-
ciones económicas para los accio-
nistas. Inicialmente, esta operación
sí es de dimensión europea, por lo
que corresponde evaluarla a las
autoridades de la competencia co-
munitarias, quienes no ponen nin-
gún obstáculo relevante. Sin em-
bargo, el 24 de febrero de 2006
el gobierno español amplía las 
funciones de la CNE capacitándo-
la para examinar (y limitar en su
caso) operaciones como las de E.ON,
argumentando que se trata de 
una empresa con cierta participa-
ción pública (aunque minoritaria).

Como puede observarse, al argu-
mento del «campeón nacional» se
antepone ahora el de «campeón
europeo», creando un conflicto
competencial que afecta a la pro-
pia integración comunitaria.

Cuatro meses más tarde, a fi-
nales de julio de 2006, la CNE hace
pública las 19 condiciones que im-
pone a E.ON para seguir adelante
con su OPA sobre Endesa. Se trata
de condiciones más duras que las
impuestas a Gas Natural, entre las
que destacan la necesidad de ven-
der las centrales térmicas y nu-
cleares de Endesa y de desinvertir
en Baleares y Canarias. Mientras
tanto, el conflicto entre el Gobier-
no español y la Comisión Europea
se agudiza, pues ésta exige que la
CNE pierda las atribuciones espe-
ciales concedidas por el gobierno.
Al mismo tiempo, la OPA de Gas
Natural es paralizada por los tri-
bunales a instancias de Endesa.

Entre septiembre y noviembre
de 2006 los acontecimientos se
suceden. El gobierno accede a
suavizar las condiciones más du-
ras impuestas por la CNE a E.ON, y
Endesa retira su denuncia ante los
tribunales. Parece que por fin las
operaciones están en marcha y
los accionistas podrán decidir si
aceptan o no alguna de las ofer-
tas. Sin embargo, durante este
tiempo también se han producido
cambios accionariales en Endesa
que pudieran afectar a la valora-
ción de la operación. En septiem-
bre, la constructora Acciona com-
pra un 10 por 100 de Endesa y
no descarta llegar hasta el 25 por
100, convirtiéndose así en el pri-
mer accionista junto a Caja Ma-
drid. Este movimiento dispara el
precio de las acciones y obliga a
las dos empresas «opantes» a me-
jorar sus ofertas.

En definitiva, como puede ob-
servarse, el caso Endesa reúne los
principales elementos de fricción

entre política de la competencia y
política industrial que se han dis-
cutido en este trabajo. En él se
manifiesta la intervención directa
e indirecta de los gobiernos a fa-
vor de «campeones nacionales»,
el problema de las sedes, el con-
flicto entre el ámbito competencial
nacional y el comunitario, la rela-
ción entre órganos descentraliza-
dos y sectoriales, y la relevancia
de la participación cruzada como
mecanismo distorsionador en los
problemas de competencia.

V. CONCLUSIONES

1. La política de la competen-
cia es en la actualidad una de las
principales herramientas de inter-
vención pública en las economías
de mercado, ya que puede utili-
zarse para condicionar de mane-
ra importante la estructura de las
industrias, para afectar significa-
tivamente al comportamiento de
las empresas que hay en ellas y,
como consecuencia de estos dos
elementos, para alterar los resul-
tados que éstas aportan a la so-
ciedad en términos de niveles de
precios, cantidad y calidad de pro-
ducción, volumen de inversión y
empleo, etc. Sin embargo, nume-
rosos ejemplos recientes han pues-
to de manifiesto que el uso que
actualmente se hace de la política
de la competencia no está exento
de controversia, ya que su aplica-
ción pocas veces resulta neutral
para las empresas.

2. Esto condiciona especial-
mente el tradicional apoyo que, a
través de la política industrial, los
gobiernos han venido prestando
habitualmente a sus empresas na-
cionales. Las ayudas públicas di-
rectas o indirectas y, en general, los
mecanismos que favorezcan a los
denominados «campeones nacio-
nales» deben estar sometidos a un
riguroso proceso de examen y va-
lidación con el fin de impedir que
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distorsionen de manera injusta las
«reglas de juego» del mercado.
Esto resulta particularmente rele-
vante en el contexto de la Unión
Europea, entre cuyos pilares de la
política de la competencia se en-
cuentra precisamente la vigilancia
de las ayudas de Estado y la pro-
moción de los «campeones euro-
peos» como mecanismo favorece-
dor de la integración comunitaria
a través del mercado único.

3. Desde un punto de vista ins-
titucional, otro posible condicio-
nante de la política industrial se
encuentra en el propio diseño 
institucional de la política de la
competencia. A partir de 2001, Es-
paña ha optado por un modelo
organizativo descentralizado que
ha dado lugar a la creación de ór-
ganos autonómicos de defensa
de la competencia, los cuales se
han unido a los órganos regula-
torios sectoriales creados en al-
gunos sectores como consecuen-
cia del proceso de liberalización y
privatización de servicios públicos.
Esta proliferación de entes regu-
ladores con diferentes niveles ju-
risdiccionales, tanto horizontales
como verticales, constituye una
posible fuente de conflicto insti-
tucional que puede llegar a limi-
tar el desarrollo de algunas estra-
tegias empresariales.

4. En mayor o menor medi-
da, casi todos estos fenómenos
aparecen con claridad en el de-
nominado caso Endesa, en el que
confluye el enfrentamiento entre
dos posibles ofertas públicas de
adquisición alternativas (Gas Na-
tural y E.ON) que representan el
conflicto entre la idea de «cam-
peón nacional» (favorecida por
el Gobierno español) y la de
«campeón europeo» (favorecida
por la Comisión). Además, en
este caso aparecen otros facto-

res, como la lucha implícita por
mantener la sede central de la
compañía cerca de los centros de
decisión relevantes, la modifica-
ción del capital social como fac-
tor distorsionante de la compe-
tencia, e incluso la superposición
de niveles jurisdiccionales dife-
rentes (europeos, nacionales e in-
cluso autonómicos), todo lo cual
ha condicionado el desarrollo de
una estrategia que debería haber
sido únicamente de carácter em-
presarial. Esto constituye un ejem-
plo ilustrativo y suficiente de to-
das las posibles interrelaciones
entre la política industrial y la po-
lítica de la competencia.

NOTAS

(1) En los últimos años, particularmente a
partir del denominado Informe Beffa (BEFFA

REPORT, 2005) en Francia, existe una creciente
preocupación por definir una política indus-
trial más alejada de la intervención directa en
la industria (lo cual es inviable en un mundo
globalizado) y más cercana a la promoción de
la innovación y el desarrollo tecnológico como
único mecanismo capaz de favorecer ganancias
de eficiencia en el largo plazo.

(2) De acuerdo con la base de datos sobre
operaciones de fusiones y adquisiciones inter-
nacionales de la UNCTAD (www.unctad.org), el
volumen de inversión en operaciones de este
tipo en las que participaron empresas españo-
las superó los 1,5 billones de euros en el pe-
ríodo 2000-2004.

(3) Esta descentralización se mantiene y
potencia en el actual proyecto de Ley de De-
fensa de la Competencia (LDC), que, en el mo-
mento de redactar este trabajo, está siendo
discutido en el Parlamento.

(4) La única excepción a este modelo es
Andalucía, cuya regulación es más reciente y
ha optado por crear una Agencia de Defensa
de la Competencia que integra la instrucción
y resolución de expedientes. Éste es el mode-
lo por el que opta la LDC (en tramitación),
creando a escala nacional una Comisión de
Defensa de la Competencia con estas mismas
funciones.

(5) El ejemplo más importante se refiere
al informe sobre los efectos de la oferta pú-
blica de adquisición de acciones de Gas Natu-
ral sobre Endesa, y al contrato vinculado de
venta de activos a Iberdrola en el mercado ener-
gético de Madrid, realizado recientemente por

el Tribunal de Defensa de la Competencia de
la Comunidad de Madrid. Este informe —de
gran relevancia debido a la actualidad del ejem-
plo planteado— se elaboró a petición del Con-
sejo de Gobierno de la Comunidad de Madrid,
y a pesar de que en el propio informe se señala
que éste debe entenderse como «un análisis su-
cinto de los riesgos e implicaciones que la ope-
ración considerada comporta para el mercado
energético de la Comunidad Autónoma de
Madrid», gran parte de las reflexiones señala-
ban como mercado geográfico relevante el
conjunto de España.

(6) En el momento de redactar este ar-
tículo (noviembre de 2006) aún se desconocía
el desenlace final de este caso.

(7) Otras estrategias de defensa de Ende-
sa han estado relacionadas con su política de
dividendos y con diversas escaramuzas judi-
ciales contra Gas Natural y sus principales ac-
cionistas en diversos ámbitos jurisdiccionales.
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