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L
a última intentona del Ejecuti-
vo de Pedro Sánchez para evi-
tar el traslado de sede de Ferro-
vial a los Países Bajos en el arran-

que de esta misma semana, tenía como 
firme y único objetivo inundar de du-
das a los accionistas de la constructora 
en su intención de voto justo antes de 
su junta que celebran hoy. Una carta del 
secretario de Estado de Economía, Gon-
zalo García Andrés, donde presionaba 
a la empresa para que informara a sus 
accionistas de que no hay ningún im-
pedimento para que una firma españo-
la pueda obtener la doble cotización en 
España y Estados Unidos –móvil prin-
cipal por el que Ferrovial justifica su 
marcha a Países Bajos–, fue la gota que 
ha colmado el vaso de la paciencia de la 
empresa y de sus accionistas.  

Pero no solo la paciencia de la em-
presa presidida por Rafael del Pino. Se-
gún ha podido saber ABC, dos de las 
principales asociaciones internaciona-
les de accionistas minoritarios, la euro-
pea Better Finance y la World Federa-
tion of Investors, han decidido perso-
narse hoy en la junta de la multinacional 
española para defender los intereses de 
los pequeños accionistas, sorprendidos 
por la acción intervencionista del Go-
bierno Sánchez en una compañía mul-
tinacional privada, poniendo en claro 
riesgo el principio de soberanía de sus 
accionistas y la aplicación del derecho 
comunitario, algo desconocido en el ám-
bito empresarial europeo.  

Así, el esloveno Kristjan Verbic, miem-
bro del comité de dirección de Better 
Finance, y el belga Jean Pierre Paelinck, 
secretario general de World Federation 
of Investors, tomarán hoy la palabra sor-
prendidos por los derroteros que esta-
ba tomando «la intervención descara-
da del Gobierno en la toma de decisio-
nes de una multinacional privada y en 
la intención de voto de sus accionistas 
para paralizar el traslado de la sede», 
según afirman fuentes próximas a am-
bas personalidades.  

Además, fuentes jurídicas conocedo-
ras de la llegada de Verbic y Paelink ex-
plicaron a este periódico que toda esta 
maniobra del Ejecutivo Sánchez esta-

ba surtiendo efecto a tenor de la evolu-
ción del valor de la compañía en Bolsa 
esta semana. De hecho, tras el intercam-
bio de misivas entre Gobierno  y Ferro-
vial –ya que la empresa envió su répli-
ca por parte de su consejero delegado, 
Ignacio Madridejos, que volvía a reite-
rarle que hay detalles técnicos que im-
piden esa doble cotización y que no exis-
ten precedentes de una empresa espa-
ñola que haya obtenido esa licencia para 
acceder a los mercados estadouniden-
ses– la acción se instalaba en los 26 eu-
ros. Y es que los 26 euros la acción son 
clave en ese proceso de salida. Es el ni-
vel  a partir del cual el equipo directivo 
de Rafael del Pino catalogaría la opera-
ción de éxito o fracaso. Porque es la can-
tidad que está dispuesta a pagar la com-
pañía a los accionistas que no deseen 
conservar sus títulos tras la mudanza. 
Por tanto, cuanto más se acerque la co-
tización de cierre a ese nivel, mayor será 
el atractivo para desprenderse de los tí-
tulos. Ayer, Ferrovial cerró en los 27,14 
euros, un 1,23% más que la sesión pre-
via, lo que sería peor para los intereses 
de la compañía si tuviera que hacer efec-

tivo ese pago. «Los mercados financie-
ros se guían por la información, y una 
carta enviada por el Gobierno a una em-
presa privada se pongan como se pon-
gan es intervenir en la deriva de su co-
tización», asegura José Estévez, vicepre-
sidente de Cremades & Calvo Sotelo, 
despacho contratado por Ferrovial hace 
un mes para el asesoramiento jurídico 
en la Junta. 

Giro en la decisión de Norges 
Y tan sorprendente como fue para los 
accionistas minoritarios de todo el mun-
do el ataque directo del Gobierno espa-
ñol en una gran empresa privada, en un 
país como España, lo fue también ayer 
el giro inesperado en la posición de voto 
del fondo soberano noruego. Norges 
anunciaba que votará hoy a favor del 
traslado de la sede social de Ferrovial 
en la junta de accionistas, lo que supo-
ne un cambio sobre la postura anuncia-
da esta misma semana por el gestor que 
cuenta con un 1,5% de las acciones en la 
compañía española. 

El cambio de paso supone un vara-
palo para el Gobierno, que pensaba ha-
ber encontrado en el fondo estatal no-
ruego un aliado en su ímpetu por fre-
nar la marcha de la constructora. El 
gestor nórdico es uno de los grandes in-
versores mundiales, con más de 300.000 
millones de euros gestionados en em-
presas de todo el mundo. En Ferrovial, 
su participación asciende a unos 300 
millones, lo que la convierte en un ac-
cionista de peso dentro de la compañía. 

Norges anunciaba esta rectificación 
en su propia página web. Votará a favor 
de todos los puntos del día fijados para 
la junta de accionistas, incluida la ab-
sorción de la matriz española de Ferro-
vial por la actual filial de Países Bajos. 
La fusión inversa que en la práctica su-
pone también el traslado de la sede so-
cial de Madrid a Ámsterdam. 

Esta misma semana, en paralelo con 
el envío de la carta del Gobierno a Fe-
rrovial, Norges había anunciado su opo-
sición a la mudanza, encendiendo to-
das las alarmas en la compañía. Con to-
tal seguridad, la compañía dirigida por 
Rafael del Pino obtendrá el apoyo de la 
mayoría de sus accionistas para ejecu-
tar la operación propuesta. Pero basta 
con que un 2,5% del capital social (500 
millones) díscolo con el traslado se aco-
ja al derecho de separación para des-
prenderse de sus acciones y echar por 
tierra las intenciones del consejo de ad-
ministración. 

Hasta el momento es conocido que 
Leopoldo del Pino, hermano del presi-
dente, con el 4,25% de las acciones, vo-
tará en contra del cambio de sede. Pero 
se desconocen sus intenciones sobre si 
ejercerá el derecho de separación por 
el que recibiría 26,0075 euros por ac-
ción. Pero la última palabra la tiene la 
constructora. El consejo de administra-
ción podría decidir hacer frente a cuan-
tías superiores a los 500 millones y for-
zar la mudanza. Fuentes cercanas a la 
operación aseguran que la empresa no 
descarta ejecutar esta opción a la vez 
que señalan que el clima en Ferrovial 
respecto al asunto es de tranquilidad y 
no creen tener que verse abocados a 
acudir a esta alternativa.

Minoritarios de todo el 
mundo afean la intervención 
del Gobierno en Ferrovial
∑ El fondo soberano  

de Noruega dio ayer 
un giro inesperado y 
apoyará hoy el cambio 
de sede a Países Bajos 

Rafael del Pino, presidente de Ferrovial, en la junta de accionistas de 2022  // ABC

Respaldo a la mudanza 

Con total seguridad, la mayoría de 
los accionistas votarán hoy a favor 
del traslado de la empresa a Países 
Bajos. Ferrovial tiene atado el 
apoyo de sus accionistas más 
relevantes, además del de los 
minoritarios. Por lo que no se 
esperan sorpresas en este sentido. 

Díscolos 

Aunque la mayoría de accionistas 
estén a favor de la mudanza, 
algunos díscolos podrían poner 
contra las cuerdas el cambio de 
sede. Basta con que algo más del 
2,5% del capital social de la empre-
sa que vote en contra (500 millo-
nes) se acojan posteriormente al 
derecho de separación. Entre ellos, 
podría estar Leopoldo del Pino, 
hermano del presidente de Ferro-
vial, con el 4,25% de las acciones. 
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