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En MADRID, & treinta de Marzo de dos mil siete.

HECHOS

PRIMERO.~ Por el procurader D. Ramdn Rodriguez Nogueira en

1z representacidn acreditada de la sociedad E.ON ZWOLFTE
VERWALTUNGS GmbH (“E,0N12"), se presenta escrito por el gue se
interpone recurso contenciose administrativoe contra los

Acuerdos del Consejo de la C.N.M.V. de 23 y 26 de Marzo de
2007, solicitando en su primer OTROSI que al amparo del
articule 129 y siguientes de la LJCA en especial loc previsto
en el articulo 135 de la misma, la adopcidn de las medidas
cautelares por via de urgencia que en dicho escrito se
relacicnan,

RAZONAMIENTOS JURIDICOS

PRIMERO.~ Por la representacién procesal de sociedad E.ON
ZWOLFTE VERWALTUNGS GmbH (“E,ON12¢), =e solicita de la Sala la
adopeidn de la medida cautelarisima prevista en el articulo
135 de Ley 29/1998, en los siguientes términos:

Suspenda la eficacia de los Acuerdos de la CNMV de 23 vy
26 de marzo de 2007, exclusivamente en cuanto permiten a Enel
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y Acciona formular una 0PA sobrs Endesa transcurridos seis
meses desde la ligquidacidén de la de mi representada.

Subsidiariamente, suspenda la limitacidn temporal de seis
meses a la prohibicidén de lanzar OPA por parte de Enel v de
Acciona, resultante de los Acuerdos de 23 y 26 de marzo de
2007 de la CNMV, manteniéndose tal prohibicidén en tanto se
resuelva el proceso principal.

Prohiba a la CNMV la publicacidén de ulteriores
comunicades, hechos relevantes y cualguier otra difusidén de
informacidn relativa a dicha eventual OPA de Acciona vy Enel,

Ordene & la CNMV retirar de sus comunicados y de sus
portales con acceso al piUblico todos vy cada uno de log hechos
relevantes y documentos remitidos por Acciona y Enel de les
que xesulta la coexistencia de una OPA que de facto es
competidora con la unica OPA reglamentaria que es la de E.ON
12.

Ordene a la CNMV prohibir expresamente a Acciona y a Enel
la reglizacidn de cualquier acto, comunicacidén '
pronunciamiento piblico que puedan efectuar sobre una eventual
OPA, tode ello, en relacidn con las acgiones de Endesa.

SEGUNDO.- El articulo 135 de la Ley 2%2/1998 dispone:

“El Juez o Tribunal, atendidas las circunstancias de
especilal urgencia que concurran en el caso, adoptard la medida
Bin oir a la parte contraria. Contra este Auto no se dard
recurgo alguno. En la misma resolucidn, el Juez o Tribunal
convocara a las partes a una comparecencia, gue habrd de
celebrarge dentro de los tres dias siguientes, sobre el
levantamiento, manteénimiento o modificacidn de la medida
adoptada. Celebrada la comparecencia, el Juez o Tribunal
dictard Auto, el cual serd recurrible conforme a las reglas
generales”.

De la dicecidn del precepto resulta:

l.- Que una vez apreciada la especial y sigunlar urgencia del
caso, el Juez ¢ Tribunal necesariamente habrd de adoptar la
medida sclicitada sin audiencia de la parte contraria.

2.- 81 bien, vy en garantia de los afectados, se establece una
comparecencia en los tres dias posteriores a fin de que, por
la Sala, se tome conocimiento de las posicicnes de las partes
demandada vy codemandada, si  la Thubiere, pronunciandose
entonces gcbre la necesgidad de mantener, alzar o medificar la
medida cautelarisima acordada.

Pues bien, el sistema que describe el articuleo 135 de la
Ley 29/1998 gsupone una forma urgente vy abreviada de las
medidas contenidas en el articule 129 del mismo texto legal.
Ello supone el ineludible presupuesto para la adopcidn de la
medida, de su necesidad paras asegurar la efectividad de la
sentencia.
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Por ello, para decidir sobre 1la peticidén cue se ncs
formula, hemos de analizar los dos aspectos citados: 1)
necesidad de adoptar la medida para la efectividad de la
sentencia que pudiera recaer, 2) urgencia para acordarla, de
apreciarse su necesidad, de conformidad con el procedimiento
establecido en el articule 135 de la Ley 29/1995.

La especial urgencia wvendria determinada por dos aspectos,
el primero, porgue la OPA se sncuentra actualmente en curso, vy
las circunstancias referidas a ella, puede afectar a su
degarrollo; y el segundo, porque el plazo de aceptacidn de la
OPA concluye el prdximo dia 3 de Abril del afic en cursc; por
tal razdén los acciocnistas han de tomar su decisidn sobre Lia
misma en un corto margen de tiempo,

Dicho esto, hemos de analizar si concurre los requisitos
gue Jjustifican la adopcidn de la medida cautelar por la via
de urgencia para asegurar la efectividad de la sentencia cue
pudiera recaer, Examinemos las medidas solicitadas para
determinar este aspecto.

PERCERO.~ En el apartado I.) de las medidas sclicitadas,
ge pide a la Sala la suspensidén de la ejecutividad de los
Acuerdos de la CNMV de 23 vy 26 de marzo de 2007 v,
subsidiariamente, en cuantc a la limitaciédn de seis meses para
lanzar la QOPA contenida en la decisidn de la ONMV,

Los pronunciamientos recogidos en los Acuerdos de la CNMV
impugnades vy en relacidén con los extremos cuya suspensidn se
pretende carecen de la singular urgencia requerida por el
articule 135 de la Ley 29/1998.

En relacidn con el Acuerdo de 23 de marzo de 2007, en el
apartado obijeto de impugnacidén se dice:

“En consecuencia, el Consejo de la CNMV zcuerda:

Poer entenderla contraria, en su origen, al rxégimen de OPAs
previsto en el articulo 60 de la Ley del Mercado de Valores,
la CNMV no sutorizaria ninguna OPA sobre la compafifa Endesza
que formulazen Enen o Acciona, ya sea de forma individual o
conjunta, durante los préximos 6 meses, a contar desde la
liquidacién de la OPA de H.ON en curso.

81 E.ON desistiera de =su actual oferta, la citada
limitacidn quedaria, no obstante, sin efecto.”

La CNMV decide, precisamente, no auterizar ninguna OPA
sobre Endesa 5.A. que formulase Acciona FEnel o ambas
conjuntamente, durante los préximos sels meses. En ningin caso
se afirma que tras los seis meses se autorice. Es evidente que
este Acuerdo, que en nada altexa la realidad actual, no afecta
de ninguna manera la OPA en curso. Cuestidn distinta es que &l
mismo pueda ser mal interpretado por el mercado, que es
precisamente lo que subyace en las argumentaciones de la
recurrente. Pero este aspecto lo examinaremos posteriormente.
En relacidén al Acuerdo de 27 de marzo de 2007 se limita a
sefialar:

“El Consejo de la Comisidén Nacional del Mercade de Valores
(CNMV) ha analizado hoy, con cardcter preliminarz:
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El “Acuerdo sobre acciones de Endesa, S$.A." suserito hoy
por Acciona, S8.A., Finanzas, S£.A." [sociedad vehiculoc de
Acciona en la toma de control de Endesa], ENSL Energy Eurgpe,
Srl [sociedad veh{iculo de Enel],

Las peticiones gue, en relacién con la operacidn Acciona-
Enel que se describe en el citade “Acuerdo”, ha dirigide hoy a
la CNMV la compafiia E.ON.“

El Consejo ha tomado nota de que, de conformidad con 1o
previsto en el punto 2 del acuerdo del Conseio de la CNMV del
viernes, 23 de marzo de 2007, E.ON ha mejorado hoy hasta 40
Euros el precio de su oferta,.

ElL Consejo considera aplicable l¢ previste en el punto 1
de su va citado acuerdo de 23 de marzo de 2007 al proyecto de
oferta piblica de adguisicidén descrito en el citado "Acuerdo
sobre acciones de Endesa S.A.” entre Acclona y Enel,

El presente acuerdo ha sidoc adoptado por mavoria’.

Por tanto el contenido del mismo c¢onsiste soloe en el
analisis: 1) del “Acuerdo sobre Acciones de Endesa S.a.7, 2)
de las peticiones de E.ON 12 sobre dicho Acuerdo., A
continuacién toma nota de la mejora del precio de la OPA
formulada por E.ON. Por dltimo declarz aplicable el apartado 1
del Acuerdo de 23 de marzo de 2007 al proyecte de OPA degerito
en el “"Acuerdo sobre Acciones de Endesa S8.A.", esto eg, la no
autorizacidn de ninguna OPFA sobre Endesa S.A. por Enel o
Acciona o ambos conjuntamente durante los préximos seis meses.
Ezste Acuerdo tampoco altera la realidad actual, se limita a
analizar las seflaladas cuestiones, tomar nota de la meijora del
precio, y reitera lo decidido en el Acuerdo de 23 de marzo de
2007.

También en este czgo ocurre lo gque con el Acuerdo
anterior, No es el Acuerdo en gi el gque al ser ejecutado,
podria afectar 3 la eficacia de la sentencia gque recayese,
sino une posible mala interpretacidn del mismo por el mercado,
aspecto éste gue posteriormente examinaremos.

En relacidn con la medida solicitada en el apartado IT.),
viene referida a una posibilidad de future, de ulteriores
comunicados o difusidn futura, que por ne haberse producido
ain, no puede causar un perjulcio real y actual, ni a la
actora ni al mercado,

En los apartados IIT.) v IV.) de las medidas solicitadas,
ge pide de la BSala ordene a la CNMV que adopte las medidas
necesarias para gvitar actos, comunicaciones o)
pronunciamientos publicos de los cque pueda deducirse la
existencia de facto de una OPA competidera de la que en este
momento se desarrolla por E.ON 12.

Para pronunciarnos sobre esta cuestidn hemos de recordar
el acuerdo adoptado pro el Consejo de la CNMV el 23 de marzo
de 2007;

“"En consecuencia, el Consejo de la CNMV acuerda:

Por entenderla contraxia, en su origen, al régimen de QPAs
previsto en el arxticulo 60 de la Ley del Mercado de Valores,
la CNMV no autorizarfa ninguna OPA sobre la compafifa Endesa
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que formulasen Enen o Acciona, ya sea de forma individual o
conjunta, durante leos prdéximos 6 meses, a ceontar desds la
liquidacidn de la OPA de E.ON en curso.

o Si' E.ON desistiera de su actual oferta, la citada
limitacidn quedaria, no obstante, sin efecto,”

Pues bien, de tal acuerdo resulta sin lugar a dudas;

l.- Que no se autoriza antes de transcurridos seis meses desde
la liquidacidén de la OPA de E.ON, ninguna OPA sobre Endesa
que pudieran formular Enel o Acciona o ambas conjuntamente por
ser contraria al articuleo 60 de la Ley 24/1988.

2.- En ningun casc se dice gque transcurridos los seis meses
una hipotética OPA formulada por Enel o Acciona o ambos
conjuntamente sobre Fndesa vaya a autorizarse,

3.- Que, de desistir E.ON 12 de la OPA actual, la limitacién
de sels meses quedaria sin efecto.

Pues blen la situacidn féactica que la medida solicitada
tiende a evitar, es llevar a la idea de los accionistas que
existe realmente una OPA que se formulara posteriormente a la
actual en curso, a un precic superior a la actual y que sera
autorizada; y para ello se pide del regulador, la adopcidn de
ias medidas legales a tal fin., Se razona por la actora que
este convencimiento en el mercade supondriz de hecho una
competicidn entrxe OPAs - al margen de los supuestos regulados
en el Real Decreto 1197/1981 -, la una en curso, y la otra que
es apreciada como de segura formulacidn y autorizacidn por los
actuales accionisgtas de Endesa.

Hemos de resaltar que del acuerde antes trascrito de la
CNMV  de 23 de marzo de 2007, resulta claro que no ha sido
auvtorizada ninguna OPA salvo la Que se encuentra en curso
formulada por E.ON 12, v que no es posible formular ninguna
otra por Acciona o Enel o ambas conjuntamente hasta
transcurridos sels meses. Estos pronunciamientos s0n
nuevamente reiterados en el Acuerdo de 26 de merzo de 2007 al
analizar la CNMV el acuerde sobre acciones de Endesa y las
peticiones de E.ON. En ningdn caso se afirma gue Formulada la
OPA una vez transcurridos los sels meses, esta sea autorizada
con total seguridad.

CUARTC.~ Pues bien, queda meridianamente claro, de 1o
expuegto, gque en el momento actual no existe sobre Endeszz 9.A.
mas OPA que la formulada por E,ON 12. En cuante a una
nipotetica OPA futura que pudieran formular Enel o Acciona o
ambos conjuntamente, no existe ni acuerdo ni compromiso alguno
de la CNMV en relacidén a su aprobacidn. Esta cuestidn es de
future y por ello de realizacién incierta.

Esta clarided impide al mercado llamarse a confusidn sobre
la probabllidad de una hipotética OPA gque pudiera formularse
en el futuro. Por elle, no se aprecia perjuicie que pudiera
sobrevenir a la OPA en curssc por una deginformacidn del
mercado.

Vistos los preceptos legales citados y demds de general vy
pertinente aplicacidn a este supuesto,
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PARTE DISPOSITIVA
LA SALA, poxr y ante mi, el Secretario Judicial, siendo

Porierite la Tima. Sra. Magistrada DPCONCEPCION MONTERO ELENA,

ACUERDA ¢

Denegar la medida cautelar gmolicitada por la via de
urgencia, sin perjulcio de lo indicado en el Fundamento
Juridico Cuarto.

cuanto al recurse Yy a la

Prosigase el tramite en
formando pieza separada.

suspensidén ordinaria que se pilde,
Sres. al

Asi lo acuerdan, mandan v firman los TITlmos.

margen citados; doy fe.



