Reforma ‘antitrust’ a la UE:
fusions o més mercat unic?

aUnio Europeaes trobadavant

d’'un dels debats economics

més importants dels proxims

anys: écal flexibilitzar les nor-

mes de competencia per per-
metre la creacio de grans empreses euro-
pees capaces de competir amb els gegants
nord-americansixinesos? 0, abans dere-
laxar el control de fusions, Europa hauria
de completar el seu mercat tinic?

La qiiesti6 ha guanyat forca arran de la
reforma que preparala Comissi6 Europea
sobre els criteris amb qué analitzales fusi-
ons i adquisicions empresarials. Brus-
sel-les vol donar més pes a la resiliencia,
lainversidilainnovacid,amb I’'objectiude
fomentar empreses europees de més di-
mensid. Aixo implicaria reduir el protago-
nisme sobre els preus que fins ara tenia
I'impacte a curt termini de les fusions.

Europa té dificultats per generar grans
corporacions globals en sectors estrate-
gics com laintel-ligénciaartificial,lacom-
putacio quantica, 'energia neta, les tele-
comunicacionsiladefensa. Molts cops les
empreses europees sovint
operen en mercats massa
fragmentats perassolir 'esca-
ladels seus competidors ame-
ricans i xinesos.

Elsinformes d’Enrico Letta
iMario Draghi sobre lacompe-
titivitat europea reforcen
aquesta diagnosi. Draghi de-
fensa quelapoliticade compe-
téenciahauriade valorar mésla
capacitat d’innovacio i inver-
sid deles empreses fusionades,
no nomeés els possibles efectes
negatius sobre els preus. Tam-
bé apunta que la regulacié eu-
ropea és massa intrusiva, bu-
rocraticaicomplexa,ique pot
frenar lainnovacid il’adopcid
de noves tecnologies.

Arabé, no ésevident quere-
laxar el control de fusions sigui
ni necessari ni suficient per
crear “campions europeus”.
La prohibici6 de la fusio entre
Alstom i Siemens va ser con-
trovertida, pero no esta clar
que hagi disminuitlacompeti-
tivitat europeaenels trens d’altavelocitat.
El factor decisiu és la mida del mercat on
operen. Si el mercat europeu continua
fragmentat per fronteres nacionals, regu-
lacions diferentsiinteressos estatals, una
fusid pot crear empreses més grans dins
d’un pais i amb més poder de mercat, pe-
r0 no necessariament empreses europees
més competitives a escala global.
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La UE disposa d’'una autoritat de com-
peténcia independent, menys sotmesa a
canvis politics que els organismes equiva-
lents dels EUA ila Xina. Aquesta estabili-
tatreguladora pot ser atractivaperalain-
versid allarg terminial’oferir més segure-
tat juridica i menys dependéncia dels ca-
pricis del poder politic. Pero aquestavirtut
institucional no pot compensar la manca
d’un mercat interior plenament integrat.

Entelecomunicacions, les grans opera-
dores europees fa anys que denuncien que

Si la flexibilitzacio de les
fusions es converteix en una
drecera per evitar reformes

més profundes, el resultat
podria ser contraproduent

lafragmentacié del mercat dificulta el des-
plegament de xarxes de 5G i de fibra opti-
ca: les subhastes de I’espectre continuen
organitzades per estats membres, mentre
que als EUA, per exemple, es fan a escala
nacional. En aquest context, permetre fu-
sions nacionals podriaaugmentar el poder
de mercat sense resoldre la fragmentacio
de fons.

El mateix passa en el sector bancari.
Europa no ha completat launié bancaria,
especialment enl’asseguranca comunade
dipositsien els mecanismes de resolucio.
Aixo dificultales fusions transfrontereres
imanté elsbancs europeus en una posicio
menys competitiva respecte als nord-
americans. També hi pesa el nacionalisme
economic, com mostren les reticéncies
politiques davant d’operacions transfron-
tereres com l'interes d’UniCredit per
Commerzbank.

LaComissid sembla conscientd’aquest
risc. Teresa Ribera ha advertit que la in-
tegraci6 del mercat i els campions euro-
peus son dues qiiestions relacionades. La
UE podriamodernitzarlaseva
politicade competénciaincor-
porantcriteris més amplis -in-
novacio, inversio, resiliéncia,
sostenibilitat i seguretat de
subministrament-, pero sense
abandonar el principi que la
competeéncia protegeix els
consumidors, les petites em-
presesilainnovacio. Les alian-
cesde R+D sonunaalternativa
per compartir costosiconeixe-
ment sense eliminar competi-
dors del mercat.

Europanecessita empreses
amb més escala, i per a aixo cal
unmercat mésintegrat. Lafle-
xibilitzacié de les fusions pot
ajudar en alguns casos, sobre-
totensectors d’altatecnologia
o d’elevada intensitat de capi-
tal. Pero siaquesta flexibilitza-
cié es converteix en unadrece-
ra per evitar reformes més
profundes, el resultat podria
ser contraproduent: menys
competéncia, preus més alts i
empreses grans pero protegi-
des, no necessariament innovadores.

Lareformadelalegislacio antitrust eu-
ropeasera, per tant, unaprovadecisivadel
model economic que vol construir la UE.
SiBrussel-les aconsegueix combinar una
politica de competénciamodernaambuna
veritable integracié del mercat interior,
Europapodra generar empreses més grans
sense sacrificar la competéncia.
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