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I. Sarrera 

Nafarroako Parlamentuko Eledunen Batzarrak, Socialistas del Parlamento de Navarra parlamentu-taldeak eskaturik, Nafarroako Comptos Ganberari eskatu zion fiskalizazio txosten bat egin zezan Sodena S.A. sozietateak Iberdrolaren akzioen %1 erosteko eragiketari buruz.
Lan hau Comptos Ganberak 2007rako onetsi zuen jarduera programan sartu zen, eta auditoriako teknikari batek eta auditore batek osaturiko talde batek egin zuen, betiere Comptos Ganberako zerbitzu juridiko, informatiko eta administratiboen laguntzarekin.
Eskertu nahi dugu Sodenako langileek lan hau egitean emaniko laguntza.
II. Sodena S.A. sozietate publikoari buruzko datu orokorrak
Sodena S.A., Sociedad de Desarrollo de Navarra, Nafarroako Foru Komunitateko administrazioaren enpresa publiko bat da, eta 1984an sortu zen, urtarrilaren 2ko 1/1984 Foru Legearen bidez. Sozietatearen funtzionamendua arautzen duten estatutuak maiatzaren 16ko 68/1984 Foru Dekretuaren bidez onetsi ziren.
Sozietatearen kapital soziala 18.223.522 eurokoa zen 2005eko abenduaren 31n eta 2006ko abenduaren 31n, eta ondoko entitateek osatzen dute:
· Nafarroako Gobernua: ehuneko 65,42.
· Caja de Ahorros y Monte de Piedad de Navarra SA: ehuneko 20. 

· Navarra de Financiación y Control SA enpresa publikoa, zeinaren akziodun bakarra Nafarroako Gobernua baita: ehuneko 14,58. 

Sodenaren helburu soziala da, besteak beste, Nafarroan inbertsioak sustatzea, eta, horretarako, sozietate berrien edo jadanik badirenen kapitalean parte har dezake. Partaidetza horren mugak ezarrita daude bai sozietatea sortzeko legean bai haren estatutuetan, eta ondokoak dira: 

a) Sodenak parte hartu ahal izanen du sustatzen dituen sozietateen kapitalean, edota dagoeneko badiren sozietateen kapitalaren gehikuntzan, orobat bat egiten edo berregituratzen diren sozietateenean.
b) Parte-hartzearen ehunekoa izanen da enpresa partaidetuaren kapitalaren ehuneko 5ekoa, gutxienez, eta ehuneko 45ekoa, gehienez.
c) Partaidetza 10 urtekoa izanen da gehienez.
d) Parte hartzea inoiz ez da Sodenaren baliabide berekien ehuneko 15 baino handiagoa izanen.
Muga edo baldintza guzti horiek alda daitezke, salbuespenezko kasuetan, Nafarroako Gobernuaren beren beregiko onespenarekin.
III. Txostenaren helburuak eta norainokoa

Lanaren helburua da Iberdrolaren akzioak erosteko eragiketa aztertzea eta lan hau eskatu duen Socialistas del Parlamento de Navarra parlamentu-taldearen galderei erantzutea. Halaber, azaldu nahi dira eragiketaren kostua eta horren ondorioz izandako mozkinak, bai eta eragiketaren finantzaketak eta bermatzeak eragindako gastuak ere. 

Socialistas del Parlamento de Navarra parlamentu-taldeak ondoko galderak egin ditu:
1. Ba al da eragiketaren formalizazioari buruzko kontratu edo agiririk?
2. Nori erosi zitzaizkion akzioak?
3. Egiaztatu al ziren saltzailearen zilegitasuna eta ahalmenak?
4. Nork erosi zituen akzioak Sodenaren izenean?
5. Ba al zuen nahiko ahalmenik horretarako?
6. Sodenako administrazio kontseiluak ba al zuen ahalmenik akzioak erostea erabakitzeko 2005eko martxoaren 3an, Nafarroako Gobernuak erabakirik hartu gabe, ez sozietatearen estatutuetako 4. artikuluan, sorrerako foru legearen 6. artikuluarekin lotuta, ezarritako mugak gainditzeko, ez tituluak erosteko, Nafarroako ondareari buruzko Foru Legearen 11. artikuluan eta hurrengoetan ezarritakoaren arabera?
7. Sodena sortzeari buruzko Foru Legearen 6. artikuluko 3. idatz-zatia urratu al da? Izan ere, aipatu artikuluak hala dio: “Sodenak parte hartu ahal izanen du sustatzen dituen sozietateen kapitalean, edota dagoeneko badiren sozietateen kapitalaren gehikuntzan, orobat bat egiten edo berregituratzen diren sozietateenean...”.
8. Eragiketaren berri eman al zitzaion Balore Merkatuko Komisio Nazionalari?
9. Finantzaketa eskaintza desberdinak eskatu al ziren?
10. Aseguramendu eskaintza desberdinak eskatu al ziren?
11. Akzioen erosketa finantzatuta dago neurri batean akzioen bermearekin. Hori dela eta, zer gertatuko da Sodenak ez badu epe barruan ordaintzen?
12. Sodenako zuzendari nagusiak ba al zuen kontseiluaren baimenik edota ahalmen nahikorik Nafarroako Kutxari 5.011.712 akzioen gaineko erosketa aukera (call) saltzeko? Beharrezkoa al zen Nafarroako Gobernuaren baimena, Nafarroako ondareari buruzko Foru Legean ezarritakoaren arabera?
13. Sodenako kudeatzaileak ba al zuen kontseiluaren baimenik edota ahalmen nahikorik zazpi milioi akzio pignoratzeko kredituaren berme gisa?
14. Bahituraren eskubide erreala inskribatu al da? Noren esku daude gaur egun zazpi milioi akzio horiek?

Norainokoari dagokionez, fiskalizazioa egiterakoan aintzat hartu dira eskuarki onartutako kontu-ikuskatzailetza arauak eta beharrezkotzat jo diren probak eta prozedurak gauzatu dira fiskalizazio lanaren helburua lortzeko. 

Comptos Ganberak Ekonomia eta Ogasun kontseilariari eskatu zion akzioak erosteko eragiketari buruzko dokumentazioa, baita eragiketa horretan Gobernuak izandako jokaerari buruzkoa ere. Horren xedea zen ezagutzea administrazioak izan duen partaidetza eta inplikazioa Iberdrolaren akzioen erosketan. 

Gobernuak ondoko dokumentazioa igorri digu:
· Ekonomia eta Ogasun kontseilariak 2005eko otsailaren 8an Sodena S.A. sozietatearen administrazio kontseiluko lehendakariari igorritako gutuna, Iberdrolaren kapital sozialaren ehuneko bata erosteko premiatzen zuena.
· Nafarroako Gobernuaren 2005eko martxoaren 14ko erabakia. Haren bidez, eragiketa estrategikotzat hartzen da Iberdrolaren kapital sozialean denbora mugarik gabe parte hartzea, eta horretarako baimena ematen da.
Gobernuak akzioak erosteko eragiketan izandako jarduerari buruzko informazioari dagokionez, bigarren lehendakariorde eta Ekonomia eta Ogasun kontseilariak adierazi digu ez dagoela jasota bestelako dokumentaziorik eta Gobernuak ez duela beste ekintzarik egin, ez bada Sodena S.A. sozietatearen bitartez parte hartzea Iberdrola S.A. konpainiaren akzioen erosketaren finantzaketan eta arriskuaren estalduran.
IV. Iberdrola S.A. konpainiaren akzioen erosketarekin zerikusia duten gertaera eta eragiketa garrantzitsuenen kronologia
Sodena enpresa publikoak Iberdrolaren kapital sozialean parte hartzeko eragiketari dagokionez, hauek dira ezagutu ditugun gertaera esanguratsuenak, hurrenkera kronologikoaren arabera:
2005eko otsailaren 8an, Nafarroako Gobernuko Ekonomia eta Ogasun kontseilariak gutun bat igorri zion Sodenako administrazio kontseiluko lehendakariari –aldi berean Industria eta Teknologia, Merkataritza eta Lan kontseilaria–. Hona hemen gutunaren edukia: “Foru Komunitatean baliatzen diren energiaren alorreko soluzioen esparruan, Nafarroako Gobernuak behin eta berriro agertu du oro har esanguratsuena den eragilean duen parte hartzea instituzionalizatzeko asmoa. Orain arte, Nafarroako Gobernuak parte hartu du, bereziki enpresa publikoen bitartez, estrategikoki edo industriaren arloan errendimendu handikoak izan zitezkeen enpresen edo soluzioen sorreran. Gaur egun, beharrezkoa dirudi esku-hartze horren izaera aldatzeak, balizko etekin ekonomikoak edo sektorialak ez ezik, merkatuaren egonkortasuna, gaur egungo eta etorkizuneko eskuragarritasunaren bermea eta zerbitzuaren funtsezko kalitatea ere bilatuz.
Jarraibide horiek betetzeko, zenbait elkarrizketa izan ditut gure planteamenduari hobekien egokitzen zaion inbertsioa zehazte aldera, eta Iberdrola da aukera baliagarriena. Bere jarduerak gure foru erkidegoko BPGan duen eragin ekonomikoak –%2,5eko ekarpen zuzena egiten dio, eta beste %0,87 Gamesa Eólica, S.A. enpresaren bidez–, 600 milioi eurotan balora daitekeenak; Nafarroan duen egonkortasunak, 160 langile baino gehiagorekin; Nafarroan instalatuta duen potentziak –473 megawatio–, foru erkidego osoan zerbitzu-emaile gisa duen ezarpenak, edota arlo fiskalean duen egoera kualifikatuak, hirugarren zergaduna baita eta azken urteotan izan duen eragin fiskala 312 milioi euro baino gehiagokoa izan baita, egiaztatzen dute Iberdrola S.A. dela aukeratutako inbertsioa, Nafarroako Gobernuak jarrera estrategikoa har dezan energiaren merkatuan. Bestalde, aipatu enpresa ezaguna dugu lehendik ere Nafarroako interesentzat emankorrak izan diren eragiketak direla eta.
Jakin badakit ados zaudela, hasiera batean behintzat, Nafarroako Gobernuaren esku-hartzea modu esaguratsuan handitzeko, eta hori egiteko eros liteke Iberdrolaren kapital sozialaren ehuneko 1, zeinak 175 milioi euroko balio zenbatetsia baitu. Eragiketa finantzatzeko modua izan liteke Sodenak bereak dituen funtsen ekarpen txiki bat erabiltzea –50 milioi euro inguru–, beste jarduera ildo batzuk ez konprometitze aldera, eta gainerakoagatik zorpetzea. 
Hori dela eta, eta Nafarroako ondareari buruzko araudi indardunean aurreikusitako ondorioekin, premiatzen zaitut eragiketa hori deskribatu bezala gauzatzeko beharrezkoak diren urratsak egin ditzazun, eta azter dezazun eragiketa horrek foru erkidegoarentzat duen egokitasuna, Nafarroako Gobernuari interesatzen zaizkion baldintzetan, eraginkorragoak diren beste parametro batzuk sartzea eragotzi gabe.”
2005eko otsailaren 10ean, Sodenak Iberdrolaren kapital sozialaren ehuneko bata erosi zuen, 9.045.492 milioi akzio, 173.556.238 milioi euroren truke. Zenbateko hori osorik ordaindu zen 2005eko otsailaren 16an, diru berekiarekin.
2005eko martxoaren 3an, Sodenaren administrazio kontseiluak aho batez berretsi zuen akzioen erosketa eta Sodenako zuzendari nagusiari ahalmena eman zion konpainiaren izenean eta ahalmen guztiekin negozia eta itxi zitzan beharrezkoak ziren hitzarmenak, erosketa finantzatu eta estaltzeko.
2005eko martxoaren 14an, Nafarroako Gobernuak baimena eman zuen Iberdrolaren kapital sozialean denbora mugarik gabe parte hartzeko, ehuneko bata erosita, eta eragiketa estrategikotzat hartu zuen. Halaber, eraginik gabe utzi zituen Sodenako estatutuetan enpresen kapital sozialean parte hartzeari buruz ezarritako mugak.
2005eko martxoaren 21ean, Sodenako administrazio kontseiluko lehendakariak gutun bat igorri zion Nafarroako Gobernuko lehendakariorde eta Ekonomia eta Ogasun kontseilariari. Hona hemen gutunaren edukia:
“Otsailaren 8an zuk igorritako gutunean Sodena premiatzen zen Iberdrolaren kapital sozialaren ehuneko baterainoko akzioak eros zitzan, Nafarroako ondareari buruzko araudi indardunean aurreikusitako ondorioekin. Horri dagokionez, jakinarazten dizut akzioak erosteko eragiketa iragan otsailaren 10ean gauzatu zela eta Sodenako administrazio kontseiluak berretsi zuela iragan martxoaren 3an eginiko bilkuran.
Bilkura hartan, sozietateko administratzaileek aintzat hartu zuten aipatu eragiketak Nafarroako Gobernuarentzat duen interes estrategikoa. Halaber, parte-hartzearen iraunkortasunaz eta horren gainean nolabaiteko estaldura ezartzeko aukeraz ere hitz egin zen.
Horren ondorioz, eta kontuan hartuta eragiketa estrategikoa dela, egokia iruditzen zait Nafarroako Gobernuari proposatzea erositako partaidetzaren iraunkortasuna islatuko duen erabaki bat har dezala.
2005eko maiatzaren 12an, Sodenaren administrazio kontseiluak erabaki zuen 120 milioi eurorainoko kreditua baimentzea eta hura sinatzea Nafarroako Kutxarekin eta beste finantza entitate batzuekin, baita erositako akzioen salmenta erosketa-balioa Nafarroako Kutxarekin aseguratzea ere. Halaber, ahalmena eman zion Sodenako zuzendari nagusiari sozietate publiko horren izenean hartutako erabakiak exekutatzeko eta beharrezkoa zen eskritura publikoa egiteko.
2005eko maiatzaren 26an, sindikatutako kredituaren kontratu bat sinatu zuten Sodenako zuzendari nagusiaren –sozietate publikoaren izenean– eta Nafarroako Kutxaren eta beste sei finantza-entitateren artean. Kreditua 120 milioi eurokoa zen eta bahitura ezarri zen zazpi milioi akzioren gainean. Halaber, Nafarroako Kutxarekin kontratatu zen akzioen balioaren adinako estaldura eragiketa bat.
2005eko ekainaren 15ean, estaldura eragiketa berretsi zen, 2005eko ekainaren 15ean sinatutako finantza eragiketen kontratu markoaren ondorioetarako.

V. Iruzkinak, ondorioak eta gomendioak
Sodena S.A. sozietateak Iberdrolaren akzioen %1 erosteko eragiketari eta eragiketa horren finantzaketari eta arriskuaren estaldurari buruzko ondorioen oinarria da aipatu enpresa publikoak emandako agirien azterlanetik ateratako ebidentzia.
V.1 Iberdrolaren kapital sozialaren %1 ordezkatzen duten akzioen erosketa

Iberdrola S.A. konpainiaren kapital sozialean ehuneko 1erainoko partaidetza eskuratzea Nafarroako Gobernuaren erabakia izan zen, Foru Komunitaterako “interes estrategikoa” duten arrazoietan oinarritua. Sodenak eragiketa hori exekutatu zuen Gobernuak eskatuta, eta Gobernuak agindu eta aldez aurretik negoziatu bezala.
Socialistas del Parlamento de Navarra parlamentu-taldeak eginiko galderei erantzuteko –1.etik 8.era, biak barne–, Comptos Ganberak ondorioztatu du Iberdrolaren kapital sozialaren %1 erosteko eragiketa, 173,55 milioi euroko kostuarekin, eragiketa  balioduna eta eraginkorra dela formalizatu zen unetik beretik. Hala ere, ondoko oharrak egin behar ditugu: 

Iberdrolaren akzioak erostea eragiketa atipikoa eta ez-ohikoa da Sodenaren inbertsio-politikaren barruan; izan ere, politika hori bideratuta dago funtsean arrisku-kapitaleko eragiketak egitera, enpresen kapitaleko aldi baterako parte-hartzeen bidez. Sodenako inbertsioen batzordeak eta administrazio kontseiluak aldez aurretik adostu eta onetsi beharko zuketen eragiketa hori. 

Sozietate publikoaren estatutuen eta bere sorrerako legearen arabera, Sodenako administrazio kontseiluak erabaki aurretik eman behar zuen eragiketa hori egiteko baimena Nafarroako Gobernuak ; izan ere, Iberdrolaren kapital sozialaren partaidetza %5ekoa baino txikiagoa da, Sodenaren berariazko baliabideen %15 baino handiagoa da, eta ez dago jasota Iberdrolaren kapitala zabaltzeko eragiketa zenik edota enpresa hori bategite edo berregituraketa prozesu batean murgilduta zegoenik.
Administrazio kontseiluaren iritziz, “2005eko otsailaren 8an Nafarroako Gobernuko Ekonomia eta Ogasun kontseilariak igorritako gutunaren edukiaren arabera, eta Nafarroako ondareari buruzko araudi indarduna kontuan hartuta, betetzat jotzen dira eragiketa hori gauzatzeko legez eskatzen diren baldintza guztiak”.
Horrenbestez, akzioak erosteko eragiketa gauzatu zen Nafarroako Gobernuko lehendakariorde eta Ekonomia eta Ogasun kontseilariak Sodenako administrazio kontseiluko lehendakari eta Industria, Teknologia, Merkataritza eta Enplegu kontseilariari emandako jarraibideen arabera. Sodenako zuzendari nagusia izan zen, aldiz, eragiketa izapidetu eta gauzatzearen arduraduna.
Sodenak 2005eko otsailaren 10ean erosi zituen akzioak bere zuzendari nagusiaren bitartez, zeinek eragiketa Iberdrolari berretsi baitzion aurreko eguneko saioa amaitzean Iberdrolako akzioek zuten prezioan, hau da, 19,25 eurotan. Berrespen horrekin batera, Sodenako zuzendari nagusiak erosketaren berri eman zion Nafarroako Gobernuko lehendakariorde eta Ekonomia eta Ogasun kontseilariari, baita Sodenako administrazio kontseiluko lehendakari eta Industria, Teknologia, Merkataritza eta Enplegu kontseilariari ere. Hurrengo egunean, 2005eko otsailaren 11n, eragiketaren berri eman zitzaien aipatu administrazio kontseiluko gainerako kideei.
Gure ustez, Sodenako zuzendari nagusiak akzioen erosketa, enpresa publikoaren izenean, Iberdrolari berresteko unean, ez zuen ahalmen nahikorik eragiketa hori egiteko, eta administrazio kontseiluak ez zion horretarako ahalmen berariazkorik eman.
Erosketa eragiketa hori aho batez berretsi zuen Sodenako administrazio kontseiluak, 2005eko martxoaren 3an, eta berretsi ondoren, Nafarroako Gobernuak baimena eman zuen, hain zuzen, 2005eko martxoaren 14an. Indarrean dagoen araudiari jarraikiz, berrespenak eta baimenak eragiketa balioztatzen dute; beraz, aipatu eragiketa eraginkorra da, formalizatu zen unetik beretik.
Ez dago jasota Sodenak inolako jarduerarik egin zuenik edota Iberdrolarekin aldez aurretiko harremanak izan zituenik merkataritza konpainia horren 9 milioi akzioko pakete bat eskuratze aldera, ezta akzio horiek erosteko prezioa zehazte aldera ere.
Sodenak eragiketaren zenbateko osoa ordaindu zuen, 173.556.238 euro, 2005eko otsailaren 16an, berariazko baliabideekin.
Akzioak erosteko eragiketa Nafarroako Kutxaren bitartez gauzatu zen. Nafarroako Kutxak, berriz, Ahorro Corporación baloreen sozietatearen bidez egin zuen eragiketa.
Sodenak azaldu digun moduan, ez du daturik akzioen jatorriari buruz; izan ere, hori merkatuen eta bitartekari finantzarioen berariazko jarduerari dagokio. 

Ez da ageri Sodenak inolako jarduerarik egin duenik akzioen saltzailearen zilegitasuna eta ahalmenak egiaztatze aldera. 

Akzioak kontuko idazpenen bidez adierazitakoak dira. Kontuko idazpenen bidez adierazitako baloreak kasuan kasuko kontabilitate-erregistroan inskribatzearen bidez eratzen dira.
Sodena da akzio guztien titularra. Espainiako Aurrezki Kutxen Konfederazioaren egiaztagiria dago jasota eta bertan adierazten da entitate horren liburu eta erregistroen arabera Iberdrolaren 9.015.492 akzio daudela erregistratuta Sodenaren alde. 

Ez dago jasota eragiketaren berri eman zitzaionik Balore Merkatuaren Batzorde Nazionalari. Baloreen jaulkitzaileak –kasu honetan, Iberdrola– beharturik daude garrantzia duen informazio guztia igortzera Balore Merkatuaren Batzorde Nazionalari. Informazio garrantzitsutzat jotzen da ezagutuz gero arrazoizko eragina izan dezakeena inbertsore batengan, baloreak erosi edo saltzeko, eta, ondorioz, eragin nabarmena izan dezakeena balore horiek bigarren mailako merkatu batean duten kotizazioan.
V.2 Iberdrolaren akzioak erosteko eragiketaren finantzaketa. 

Socialistas del Parlamento de Navarra parlamentu-taldeak eginiko 9., 11., 13. eta 14. galderei erantzunez, Ganbera honek dio:
Sodenak sindikatutako kredituaren proposamen bat jaso zuen, nahiz eta ez den agertzen halakorik eskatu zuenik. Proposamena Nafarroako Kutxaren batzorde exekutiboak adostu eta onetsi zuen 2005eko martxoaren 2an.
Sodenak sindikatutako kredituaren proposamen hori aztertu zuen, proposatu zuen beste finantza-entitate batzuek ere parte har zezaten, eta Nafarroako Kutxak eskainitako kredituaren baldintzak negoziatu eta hobetu zituen.
Ez zen eskaintza-lehiarik izan finantza-entitate desberdinen artean, baina, hala ere, Iberdrolaren akzioen erosketa finantzatzeko proposamenak aurkeztu zituzten.
Azkenik, Sodenak hitzartu zuen, Nafarroako Kutxak hasieran eginiko eskaintza oinarri hartuta, sindikatutako kreditu bat, Nafarroako Kutxarekin eta beste sei finantza entitaterekin (Bilbao Bizkaia Kutxa, Caja de Ahorros de Asturias, Caja de Ahorros de Galicia, Caixa de Aforros de Vigo, Ourense e Pontevedra, Caja de Ahorros de Salamanca y Soria eta Caja General de Ahorros de Canarias). Hona hemen hitzartutako kredituaren ezaugarriak: Kredituaren muga 120 milioi eurokoa zen, epemuga, urtebetekoa, eta beste lau urtez berritu zitekeen. Interes tipoa euriborra gehi %0,375ekoa zen, eta bahituraren eskubide erreala ezarri zen Iberdrolaren 7 milioi akzioren gainean.
Kredituaren xedea da Iberdrolaren akzioen erosketa partzialki finantzatzea, etorkizunean beste inbertsio batzuei ekitea eta Sodenaren inbertsioak finantzatzeko hitzartu ziren eragiketak, bankuko zorrak eragin dituztenak, amortizatzea.
Iberdrolaren 7 milioi akzioren gainean kredituaren betebeharrak betetzearen berme gisa eratutako bahitura eskubide erreala kontu adierazgarri batean inskribaturik dago, pignoraturiko zazpi milioi akzioak ibilgetzeari buruzko egiaztagiriaren arabera. Ziurtagiri hori Espainiako Aurrezki Kutxen Konfederazioak eman zuen, akzioen kontabilitate-erregistroaren ardura baitu. 

Eratutako bahituraren berri eman zitzaion Madrilgo Baloreen Burtsako Sozietate Zuzendariari, baita Baloreen Konpentsazio eta Likidazioko Zerbitzuari ere.
Baloreen Merkatuari buruzko Legean ezarri eta kredituaren kontratuan jasotzen den moduan, bahituraren inskripzioak pignoratutako akzioen eskualdatzearen balio bera du. Hori dela eta, akzioen titulartasuna Sodenak dauka, baina hartzekodun pignoratizioak bahituran emandako akzioen atxikitze-eskubidea dauka hitzartutako zorra benetan ordaindu arte. 

Hitzartutako kredituaren ondorioz sorturiko betebeharrak ez badira betetzen, sindikatutako kreditua eman duten finantza entitateek bahitura exekutatu eta pignoratutako akzioak saldu ahal dituzte. Salmenta Madrilgo Baloreen Burtsako Sozietate Zuzendariak egin ahalko du. Horretarako, aipatu finantza entitateek sindikatutako eta akzioen bahituradun kredituaren kontratuari dagokion agiri publikoa aurkeztu beharko luke, bahituraren inskripzioa ziurtatzen duen ibilgetzeari buruzko egiaztagiriarekin batera, Sodenari ezer eskatzeko beharrik gabe.
V.3 Akzioen kotizazio arriskua estaltzea
Socialistas del Parlamento de Navarra parlamentu-taldeak eginiko 10. eta 12. galderei dagokienez, Comptos Ganberak adierazten du:
Sodenak zenbait finantza entitateren eskaintzak jaso zituen erosketa-eragiketa eta haren estaldura finantzatzeko. Eskaintza horiek aztertu ondoren, betiere oinarri gisa hartuta eragiketako lehena izan zen Nafarroako Kutxaren eskaintza, txosten bat egin zuen eragiketa finantzatzeko eta estaltzeko aukera guztiekin eta Nafarroako Kutxarekin negoziatu zituen hark eginiko aseguramendu proposamenaren baldintzak.
Eragiketa estaltzeko Nafarroako Kutxaren proposamena aukeratu izanaren arrazoia da berori dela Sodenaren beharrizanei hobeto erantzuten diena; izan ere, segurtasunaren irizpideari lehentasuna ematen zaio errentagarritasunaren eta kostuaren irizpidearen aldean. 

Sodenako administrazio kontseiluak baimena eman zuen Iberdrolaren akzioen erosketa balioaren aseguramendua egiteko Nafarroako Kutxarekin. Halaber, sozietate publikoko zuzendari nagusiak, administrazio kontseiluaren baimen espresarekin, berretsi egin zuen, Sodenak eta Nafarroako Kutxak 2005eko ekainaren 15ean sinatutako finantza eragiketen kontratu markoa oinarri gisa hartuta. Hona hemen baldintzak:
· Sodenak 9.015.492 salmenta opzio europar (put) erosi zizkion Nafarroako Kutxari, 19,25 eurotan –opzioaren kontratuan hitzarturiko prezioa– eta epemuga 2007ko maiatzaren 18an ezarri zen.
· Sodenak 5.011.712 erosketa opzio europar (call) saldu zizkion Nafarroako Kutxari, 20,67 eurotan –opzioaren kontratuan hitzarturiko prezioa– eta epemuga 2007ko maiatzaren 18an ezarri zen.
Ezarri zen put nahiz call opzioen likidazioa aktiboaren eskualdatze fisikoaren bidez edota diferentzien ondoriozko likidazioaren bidez eginen zela, Sodenak zehaztutakoaren arabera.
2007ko maiatzaren 18an, alegia, opzioen epemuga betetzean, Iberdrolaren akzioen kotizazioa 19,25 eurotik gorakoa zen eta, horrenbestez, Sodenak ez zuen baliatu saltzeko opzioa. 

Aldiz, kotizazio-prezioa 20,67 eurotik gorakoa zenez, Nafarroako Kutxak bere erosteko opzioa baliatu zuen. 

2007ko martxoaren 28an, Sodenako administrazio kontseiluak erabaki zuen akzioak ez saltzea eta call opzioak likidatzea, diferentziaren eskualdatzearen bidez. 

Horrenbestez, Sodenak 90.956.308,16 euro ordaindu zizkion Nafarroako Kutxari likidazioagatik, sindikatutako kredituaren kargura. Zenbateko hori 5.011.712 akziori zegokion, 18,14875 euroko prezioan, eta da, hain zuzen, kontratuaren arabera (38,82) kalkulatutako batez besteko prezio osoaren eta opzioaren epemugako prezioaren (20,67) arteko aldea.
Gaur egun, Sodena Iberdrolaren 9.015.492 akzioren titularra da, eta horietatik 7.000.000k pignoratuta jarraitzen dute. Akzioen kostua, guztira, 264.512.546 eurokoa da; izan ere, akzioen erosketaren prezioari (173.556.238 euro) gehitu behar zaizkio akzioen arriskua estaltzeko eragiketa dela-eta likidaturiko 90.956.308,16 euroak. 

Sodenako administrazio kontseiluak, 2007ko martxoaren 28an eginiko bileran, erabaki zuen arriskua estaltzeko eragiketa ez luzatzea eta halako beste eragiketarik ez egitea, “merkatuaren eta Iberdrolari dagozkion baloreen egoeraren ondorioz”.
Administrazio kontseiluak akzioen erosketa finantzatzeko eta estaltzeko eragiketak baimendu zituen eta, halaber, ahalmena eman zion Sodenako zuzendari nagusiari sozietatearen izenean exekuta zitzan. 

Horrenbestez, zuzendari nagusiak ahalmen nahikoa zuen kredituaren berme gisa zazpi milioi akzio pignoratzeko eta Nafarroako Kutxari 5.011.712 akzioren gaineko erosketa opzioak saltzeko.
Socialistas del Parlamento de Navarra parlamentu-taldeak eginiko 6. eta 12. galderei dagokienez, Comptos Ganberak adierazten du:
Beste sozietate batzuen kapital soziala ordezkatzen duten tituluen gainean Sodenak eginiko eragiketei –hala nola eskuratzea, pignorazioa, erosteko opzioak eta saltzeko opzioak– aplikagarri zaien ondareari buruzko araubide juridikoa araubide juridiko pribatuan aurkituko dugu; izan ere, titulu horiek sozietate publikoaren ondarearen zati dira, eta ez Foru Komunitatearen ondarearena.
V.4. Eragiketaren kostua eta akzioen gaur egungo balioa
Hona hemen akzioak erosteko eragiketaren, haren finantzaketa eta estalduraren, eta eragiketaren ondoriozko gastu eta dirusarreren balorazio ekonomikoa:
	
	Saldoa 2005/12/31n
	Saldoa 2006/12/31n
	Saldoa 2007ko abenduan

	Finantza  inbertsio iraunkorrak (9.015.492 akzio)
	173.556.238
	173.556.238
	264.512.546


2005eko eta 2006ko ekitaldien amaieran, Iberdrolako akzioek merkatuan zuten prezioa haiek erosteagatik ordaindu zena baino altuagoa zen, 19,25 euro, hain zuzen. Hori dela eta, akzioen balorazioak erosketaren kostua izaten jarraitzen du (173.556.238 euro).
2007ko maiatzean, Nafarroako Kutxak 5.011.712 akzioren gaineko erosketa opzioa exekutatu eta diferentzien ondoriozko likidazioa gauzatu zuenean –Sodenak 90.956.308 euro ordainduta–, Iberdrolaren akzioen kostua 264.512.546 eurokoa zen, alegia, 29,34 euroko prezioa zuten 9.015.492 akziori zegokiena.
Hona hemen akzioen erosketaren eta haren finantzaketa eta estalduraren ondorioz sortutako gastu eta dirusarrerak, ekitaldi bakoitzean:
	
	Saldoa 2005/12/31n
	Saldoa 2006/12/31n
	Saldoa 2007ko abenduan
	Guztira

	Dirusarrerak:
	3.985.594
	7.979.612
	9.583.468
	21.548.674

	Dibidendu gordinak
Batzar Nagusira joateagatiko saria
	3.985.594
	7.979.612
	9.403.158

  180.310
	

	Gastuak:
	2.830.529
	4.763.136
	4.583.387
	12.177.052

	Kredituaren korrituak eta komisioak
	377.706
	642.064
	3.060.480
	

	Estalduraren prima garbia eta komisioak
	2.452.823
	4.121.072
	1.522.907
	


Kreditua 2008ko maiatzaren 26ra arte luzatu da. 

Gaur egun ez dago Iberdrolaren akzioen kotizazioaren arriskua estaltzeko eragiketarik.
V.5. Ondoko gertakariak
2007ko urriaren 8an, Iberdrolak akzioen bikoizketa (split) gauzatu zuen, ondoko proportzioan: gaur egungo titulu bakoitzagatik lau titulu berri. Konpainiako akziodunentzat kosturik gabekoa den eragiketa honen ondoren, Iberdrolaren akzioen balio nominala hiru eurokoa izatetik 0,75 eurokoa izatera igaro da. 

Horrenbestez, Sodena igaro da hiru euroko balio nominala duten 9.015.492 akzio izatetik 0,75 euroko balio nominala duten 36.061.968 akzio izatera.
2007ko abenduaren 3an, Iberdrola S.A. konpainiaren akzioek 11,18 euroko kotizazioa zuten; hori dela eta, Sodenak dauzkan konpainiaren akzioen guztizko balioa 403.172.802.24 eurokoa da. Zenbateko horri kentzen badizkiogu eragiketaren gastuak, Sodenarentzako balio eragingarria 312.216.494,24 eurokoa da; aldiz, erosketaren kostua 173.556.238 eurokoa izan zen 2005eko otsailean. Aurrekoaren arabera, Sodena S.A. sozietateak dauzkan Iberdrolaren akzioen adierazi gabeko gainbalioa 138,66 milioi eurokoa da 2007ko abenduaren 3an. Egun horretara arte Sodenak jasotako dibidenduek eta batzordeetara joateagatiko primek 21.548.674 euro egiten dute. 

V.6. Gomendioak
Iberdrolaren akzioak erosteko jarraitu den prozedura ikusirik –haren arabera Gobernuak eragiketaren gaineko erabakia hartu zuen eta enpresa publiko bati eskatu zion erabakia bete zezan eta adierazi zion erosketa nola finantzatu–, hona hemen Comptos Ganberaren gomendioak:
· Helburu estrategikoak eta horien ondorioz hartzen diren erabakiak azterketa ekonomikoetan oinarritu eta plan batean jaso behar dira, haiek lortzeko jarduera-ildo eta beharrezkoak diren baliabideekin batera. Halaber, helburuak zehaztu eta epe laburreko helburu operatiboekin lotu behar dira.
· Administrazioak burtsan inbertsioak egiteko baldintzak eta mugak ezarri eta arautu behar dira, eta kontuan hartu beharko litzateke legebiltzarrari inbertsio horiei buruzko informazioa ematearen komenigarritasuna.
· Enpresa publikoak ezarrita dauden prozedurak bete behar ditu, baita berezkoa duen araudia ere, gauzatzen dituen eragiketak baimendu eta onesteko.
Txosten hau auditore Mª. Asunción Olaechea Estanga andreak proposatuta egin da, bera izan baita lan honen arduraduna, araudi indardunak ezarritako izapideak bete ondoren.
Iruñean, 2007ko abenduaren 31n
Lehendakaria, Luis Muñoz Garde
Nafarroako Gobernuak behin-behineko txostenari eginiko alegazioak
2007ko abenduaren 4an, Nafarroako Gobernuak jaso zuen Sodena S.A. sozietateak Iberdrolaren akzioen %1 erosteko eginiko eragiketari buruz Comptos Ganberak eginiko behin-behineko txostena, eta alegazioak aurkezteko epearen barruan, honakoa adierazten du:

1. Txostenaren edukiarekin ados dagoela; izan ere, Nafarroako Gobernuaren ustez, bertan behar bezala jasotzen dira Sodena S.A. sozietateak 2005eko otsailaren 5ean Iberdrolaren akzioen %1 erosteko gauzatutako eragiketaren prozedura, legezkotasuna, norainokoa eta ondorioak.

2.- Eragiketa horrek interes publikorako izan duen emaitza ekonomikoari buruz behar bezalako argitasunez informatze aldera, Nafarroako Gobernuak uste du V.5 atalaren azken idatz-zatian ondokoa zehaztu beharko litzatekeela:

“2007ko abenduaren 3an, Iberdrola S.A. konpainiaren akzioek 11,18 euroko kotizazioa zuten; hori dela eta, Sodenak dauzkan konpainiaren akzioen guztizko balioa 403.172.802.24 eurokoa da. Zenbateko horri kentzen badizkiogu eragiketaren gastuak, Sodenarentzako balio eragingarria 312.216.494,24 eurokoa da; aldiz, erosketaren kostua 173.556.238 eurokoa izan zen 2005eko otsailean. Aurrekoaren arabera, Sodena S.A. sozietateak dauzkan Iberdrolaren akzioen adierazi gabeko gainbalioa 138,66 milioi eurokoa da 2007ko abenduaren 3an. Halaber, esan behar da egun horretara arte Sodenak jasotako dibidenduek eta batzordeetara joateagatiko primek 21.548.674,00 euro egiten dutela”.

Iruñean, 2007ko abenduaren 18an

Bigarren lehendakariorde eta Ekonomia eta Ogasun kontseilaria: Álvaro Miranda Simavilla

Nafarroako Gobernuak aurkeztutako alegazioei Comptos Ganberak emaniko erantzuna
Nafarroako Gobernuak behin-behineko txostenari aurkeztutako alegazioak aztertuta, Comptos Ganberak ondokoa erabaki du:
1. alegazioa txostenari erantsi zaio; izan ere, txostenaren azalpena dela uste dugu, txostenaren edukia aldatzen ez duena.
2. alegazioa onartu da eta txosteneko V.5 idatz-zatia aldatu da.
Horrenbestez, txostena behin betikotzat jo da.
Iruñean, 2007ko abenduaren 31n.




Lehendakaria, Luis Muñoz Garde






� Idatz-zati hau aldatu egin da, Nafarroako Gobernuak aurkeztuta alegazioaren ondorioz.
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