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El resurgir del dinero de plastico

En los proximos meses, el dinero de plastico
registrara una nueva eclosion, pivotada en dos
nuevos acontecimientos, la implantacién del
euro y las nuevas tecnologias. De esto son muy
conscientes entidades financieras y emisores de
tarjetas, que saben de la dificultad —-mds aparen-
te que real— de convertir pesetas en euros y el
imparable incremento del correo electrénico con
sus férmulas comercializadoras.

Ya no solo seran tarjetas de crédito y de dé-
bito —asociadas a una cuenta corriente— o de
monederos electrénicos —con chip— sino tam-
bién, y sobre todo, tarjetas que sirvan de sopor-
te para una fidelizacién de los publicos objetivo
que interese (clientes, accionistas y socios).
Esta es la fiebre actual que esta en la linea de
marketing de moda en estos momentos. Como
se recordara, el dominio que ejercieron tarjetas
como las de los sistemas internacionales Visa o
Mastercard, en Europa y también en Espana,
fue desplazado por la emisién de tarjetas de
compra de empresas privadas, sobre todo, de
los grandes almacenes, como E! Corte Inglés,
Continente, etc. que las ofrecen sin cuotas
anuales y sin cobrar comisiones, salvo al efec-
tuar pagos de forma aplazada.

Las entidades financieras fueron reaccio-
nando y crearon unas tarjetas que instrumenta-
ban créditos al consumo con un limite (lo mas
habitual es un millén de pesetas) y que, ahora,
han perfeccionado con el crédito renovable o
pago aplazado en el que a medida que el cliente
amortiza la deuda, aumenta el saldo disponible.

Por otro lado, hace ya ahos que funcionan
en Espafa las tarjetas en co-branding para
descuentos, en el que dos empresas (por ejem-
plo, un banco y una cadena de estaciones de

servicio) ainan sus marcas (de ahi, el anglicis-
mo) en beneficio mutuo.

Posteriormente, y en general promovidos
por entidades financieras y grandes compaiiias
de productos de consumo, se han creado tarje-
tas multiempresa (Turyocio, Travel Club,..) para
fidelizar a los clientes a base de puntos que lue-
go dan lugar a su canje por premios. Promovi-
das por varias empresa tienen la ventaja que el
coste de esta estrategia de fidelizacion se re-
parte entre los patrocinadores, a menudo de
sectores complementarios. Y no nos olvidemos
de las tarjetas de affinity, en las que el benefi-
ciario no es el titular sino un tercero, general-
menie una organizacion benéfica (v.gr.: una
ONG), cultural o deportiva.

En Espafa en la actualidad hay unos 30 mi-
llones de clientes con tarjetas de transacciones
financieras y casi 10 millones con tarjeta de

pago.

Fusioén consumada

Ha sido uno de los procesos de fusiéon mas
laboriosos de nuestra historia econémica, pero
con la aprobacion en las respectivas Juntas ge-
nerales de accionistas ha nacido, por fin, Azu-
carera Ebro Agricolas, resultado de la fusién de
las dos sociedades (General Azucarera y Ebro
Agricolas) que han dado nombre a su nueva de-
nominacion. Se crea con un nucleo accionarial
nacional que controlara el 70% de la cuota es-
pafola de azucar y se convertird en la quinta
empresa del sector en Europa.

El empefo de la ministra Loyola de Palacio
ha permitido coronar esta operacién que da a
fuz una nueva compafia con una facturacion to-
tal conjunta superior a los 200.000 millones de
pesetas anuales.
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La intervencién empezo6 cuando Agricultura
hizo que Ebro, Mercasa y Caja Duero se queda-
ran con el 50% que tenia el Banco Central His-
pano en Azucarera. Pero el proceso se bloque6
hasta diciembre pasado, porque el grupo ku-
waiti KIO, que tenia un 30% de las acciones de
Ebro Agricolas, queria vender el paquete ente-
ro al mejor postor, y un nuevo grupo de inverso-
res espanoles (Cajas castellano—leonesas,
etc.) alentados por las Administraciones Publi-
cas ha entrado en el capital.

Sin embargo, y mientras rompe a andar, si-
guen sin respuesta algunos interrogantes,
como el papel de la firma francesa General Su-
criere que con el 21% puede jugar un rol pre-
ponderante, cual sera la colocacion final de las
participaciones suscritas por las empresas pu-
blicas Mercasa y Alycesa (Alimentacion y Acei-
te), qué linea de negocio se va a potenciar te-
niendo en cuenta que el arroz sigue ganando
peso en los ingresos, etc. Serd interesante ob-
servar las primeras medidas del nuevo consejo
de administracion cuya composicion, por lo vis-
to, también ha sido influida por la ministra, a
quien el comisario comunitario de Agricultura
Fischler le ha colado un gol en el negocio del
aceite.

El aino de la PYME

El 31 de marzo ha terminado el plazo para
que las pequefas y medianas empresas deci-
dieran a que sistema de tributacion se acogian,
habida cuenta que, por el decreto promulgado
en enero, desaparece el sistema de coeficien-
tes y se crea la estimacion directa simplificada
para actividades que facturen hasta 100 millo-
nes de pesetas.

Esta modificacion, interesaba a 600.000
empresarios y 500.000 profesionales, porque,
a diferencia del anterior método de estimacion
objetiva por coeficientes, esta modalidad admi-
te como deducibles la totalidad de los gastos
fiscales sin aumentar las obligaciones forma-
les, si bien las amortizaciones y provisiones se
calculan de forma simplificada, suprimiéndose
el coeficiente de gastos.

Lo cierto es que, poco a poco, el Gobierno
ha ido cumpliendo integramente el programa
electoral del PP sobre la tributacion de las
pymes, seguramente convencido de su gran im-
portancia dentro del tejido empresarial espa-

flol, tanto por su aportacion al Producto Interior
Bruto como por su capacidad de generacion de
empleo.

Si las empresas grandes crean poco em-
pleo y, en cambio, las afiliaciones a la Seguri-
dad Social estan subiendo a buen ritmo, aproxi-
madamente 100.000 en el primer trimestre,
cabe deducir que la contribucion anénima vy di-
fusa de las pymes es muy notable.

Parece claro que este es el afio de la gran
reforma fiscal de las pymes, ya que han obteni-
do mayores ventajas en el IVA, en los impues-
tos sobre sociedades, sobre patrimonio, y so-
bre sucesiones y donaciones.

Mas privatizaciones

El lunes 13 de abril ha comenzado el plazo
de la Oferta Publica de Venta (OPV) de Tabaca-
lera, la segunda gran operacién bursatil del ano
tras la privatizacion de Argentaria. El Estado ha
puesto a la venta el 52,4% del capital de la mul-
tinacional tabaquera espanola y el 63% de las
acciones que se ofrecen se destinan a los inver-
sores particulares. Estos pueden comprar ac-
ciones a partir de 200.000 pesetas y hasta un
maximo de diez millones.

Las acciones de Tabacalera afrontan la
OPV con una revalorizacion acumulada en el
ano del 70% y después de un reciente split
(desdoble del nominal de la accién) y, segun
sea el precio definitivo que se fija a final de mes,
la Sociedad Estatal de Participaciones Patrimo-
niales (SEPPA) podra recibir una cantidad cer-
cana a los 350.000 millones de pesetas.

El préximo mes de mayo se abrira el periodo
de suscripcién de acciones y en junio saldra al
mercado el 33% del capital de Endesa, que va-
lorado en unos 1,6 billones de pesetas, dara li-
quidez a un mercado presionado por el exceso
de demanda de papel. Se trata de la mayor OPV
de la historia espafiola y algunos analistas du-
dan si se podra colocar bien, al menos que se
ponga alguna bonificacién como sefiuelo, como
la hubo en la ultima enajenacion de Endesa, en
octubre del afio pasado, en la que los minoris-
tas se beneficiaron de un descuento del 4% so-
bre el precio institucional.

Respecto al tramo internacional, la puesta
en vigilancia con expectativas negativas de la
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calificacion de la deuda AA, la segunda mas
alta de la eléctrica, y la de Endesa Internacio-
nal, efectuada por la agencia norteamericana
de rating S & P, puede mermar su atractivo para
los inversores extranjeros.

Con la privatizacién en curso y las inminen-
tes, desde 1992 el Estado habra ingresado
tres billones de pesetas, 1o que ha sido muy
positivo para los desequilibrios de las finanzas
publicas.
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