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Relevo anunciado

Quizés la noticia empresarial del verano
haya sido la caida del presidente del grupo Te-
lefénica Juan Villalonga y su rapida sustitucion
por César Alierta, hasta entonces copresidente
de Altadis (exTabacalera). Aunque parecia
anunciada cuando, nuestra anterior crénica
empresarial, lo que ha quedado de manifiesto
con este relevo es la peligrosa connivencia de
los poderes publico y mediatico a la hora de
derribar a una persona incomoda o demasiado
imaginativa.

Lo importante es que su sucesion ha recai-
do en una persona de consenso, conocedora
de la compania por cuanto llevaba cierto tiem-
po de consejero y con reputacion en los merca-
dos financieros, que, enseguida, hizo unos
nombramientos atinados (repescé a Fernando
Abril-Martorell como consejero delegado de
Telefénica y a Luis Lada como presidente de
Telefénica Moviles) y que ha dado un nuevo
tono, seguramente menos vistoso, a la compa-
ffa sin renunciar ni a su internacionalizacion
(ha ganado un concurso de licencias de movil
de tercera generaciéon UMTS en Alemania) ni a
ser la mayor operadora de telecomunicaciones
de Iberoameérica.

El Corty

Como viene siendo tradicional, a finales de
agosto, el Grupo El Corte Inglés celebré su jun-
ta general de accionistas correspondiente al
ejercicio 1999 cerrado el 29 de febrero.

Segun expuso su presidente Isidoro Alvarez
a los accionistas, mayoritariamente altos car-
gos y empleados de la empresa, las cifras mas
significativas del grupo consolidado, el mas
grande del negocio de la distribucion en Espa-
ha, han sido muy positivas gracias al fuerte ti-
ron de la demanda. Las ventas y otros ingresos

de la actividad ordinaria ascendieron a 1,6 bi-
llones de pesetas, con un incremento cercano
al 13 por 100; el cash-flow a 112.600 millones 'y
el beneficio después de impuestos de 60.600
millones de pesetas, que representa un 24 por
100 més que el afio anterior. Con una politica
de autofinanciacién, los fondos propios del
grupo superan los 582.000 millones de pese-
tas.

Como puede apreciarse, esta empresa no
s6lo va aumentando la superficie de venta y
mejorando la calidad de las instalaciones, sino
que diversifica su oferta y atiende siempre a las
demandas del mercado (ahora empezara a
vender coches en tres establecimientos de la
cadena) y, ademas, esta entrando en ofras li-
neas de negocio mas 0 menos cercanas, por
ejemplo, tomando una participacion acciona-
rial en la compania aérea Iberia.

Shock eléctrico

No pudo ser la toma de Hidrocantabrico por
Unién Fenosa, alegando un peligro para la
competencia, y, ahora, parece que se va a au-
torizar la fusion de las dos grandes eléctricas,
Iberdrola, la méas rentable, y Endesa, la mas vo-
luminosa, contradiciendo el dictamen del Tri-
bunal de Defensa de la Competencia (ahora
con nuevo presidente: el profesor Gonzalo So-
lana) acerca de aquel caso.

En 1999, Endesa acapar6 un 48 por 100 del
mercado de generacion, mientras Iberdrola po-
sefa un 28 por 100, lo que se reflej6 en las res-
pectivas facturaciones: 4.000 millones de eu-
ros de Endesa frente a los 1.800 millones de
Iberdrola.

Sin embargo, la filial de generacion de
Iberdrola logré un beneficio neto del 23 por 100
de las ventas, mientras que Endesa sélo obte-
nia un 12 por 100.
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La mayor rentabilidad de Iberdrola se debe
a su amplio parque hidraulico y nuclear, que
son los de mas bajo coste. Ademas, su presi-
dente, Inigo de Oriol, prefiere mantener el mar-
gen de beneficio aunque reduzca sus ventas.
Por el contrario, la elevada cuota de Endesa
esta basada en el funcionamiento de sus cen-
trales de carbon, con mayores gastos de ope-
racion.

En el negocio de distribucién Iberdrola tam-
bién es lider en rentabilidad, porque abastece
zonas con una elevada densidad de poblacion
(Madrid, Pais Vasco, Valencia), lo que reduce
sus costes. Endesa, pese a distribuir en zonas
como Sevilla y Catalufa, logré unas rentabili-
dades bajas, al encontrarse en pleno proceso
de integracion de sus distribuidoras regionales
(las antiguas Sevillana y Fecsa).

La fusion, comunicada a la Comision Nacio-
nal del Mercado de Valores (que acaba de es-
trenar presidente con la inspectora de Hacien-
da Pilar Valiente), cuenta con un plan de ventas
de activos eléctricos en generacion para no in-
currir en posicién de dominio en el mercado es-
panol, que es el principal escollo para que el
Gobierno espanol apruebe la operacion. Estos
activos piensan venderse a firmas extranjeras
y, a cambio, se aprovechara para comprar acti-
vos en el exterior, principalmente en Europa,
con lo que la entidad resultante ganara cuerpo
en el exterior y facilitara la entrada en el merca-
do nacional a otros operadores.

Ademas, el nuevo grupo apostara con fuer-
za por el sector de telecomunicaciones y po-
dria reforzar su presencia en Latinoamérica,
donde la compafia que preside Rodolfo Martin
Villa ya cuenta con una fuerte implantacion,
con la cabecera en Chile, al tiempo que
Iberdrola la tiene en Brasil.

La madre

La Sociedad Estatal de Participaciones In-
dustriales (SEPI) va a reordenar sus empresas
en tres grandes grupos: filiales, participadas y
adscritas. Se consideran filiales aquellas em-
presas en las que participa con mas del 50 por
100; son 24 sociedades y facturan 1,3 billones
de pesetas. En las participadas el holding pu-
blico tiene menos del 50 por 100 del capital;
son catorce y contabilizan una facturacién glo-
bal de 6 billones de pesetas. Finalmente, la

nueva categoria de adscritas la va a estrenar
Radiotelevision Espanola que, mediante la Ley
de Acompanamiento de los Presupuestos Ge-
nerales del Estado en tramitacién parlamenta-
ria, pasara a depender de la SEPI con el nime-
ro 39, pese ala oposicion del partido socialista.

RTVE tiene una deuda acumulada cercana
a los 800.000 millones de pesetas y las pérdi-
das de 120.000 millones de este afno se piensa
reducir a 40.000 en el ejercicio 2001, gracias a
nuevas lineas de negocio, como Internet, la te-
levision digital y otras. Pero, de momento, el
pasivo de RTVE supera el valor de los activos
de la SEPI, haciendo peligrar su estructura fi-
nanciera y su cuenta de resultados.

Pero ahi no acaban las desventuras de esta
sociedad estatal que ha procedido a la fusién
en un solo grupo de los astilleros civiles (Asti-
lleros Espanoles) con los militares (encabeza-
dos por la Empresa Nacional Bazan) en un ulti-
mo intento de salvar la construccién naval es-
panola, hacerla rentable y, si se tercia,
integrarla en una empresa europea del sector,
algo parecido alo que se hizo en el sector aero-
nautico con la empresa espariola Construccio-
nes Aeronduticas (CASA), que se integré luego
en la European Aerospace Defence and Space
Co. (EADS).

Esta solucién se ha consumado cuando
nuestro Gobierno tuvo conocimiento de que la
Comision Europea no sélo denuncia a Espana
por ayudas a AESA y exige la recuperacion de
18.500 millones, sino que iba a prohibir la apor-
tacion de nuevas ayudas publicas a partir del
proximo 31 de diciembre.

La tienda 1001

Inditex, el grupo textil espanol propietario
de las cadenas Zara y Massimo Dultti, acaba de
abrir en Londres su tienda numero 1.001 y de
cara a salir a Bolsa la préxima primavera ha
anunciado que este ano aumentara en un 30
por 100 su beneficio neto y su facturacion.

El ano pasado, el grupo obtuvo una cifra de
negocio de 2.035 millones de euros, un 26 por
100 mas que el ejercicio precedente, y un be-
neficio neto de 206 millones de euros, un 35
por 100 mas. Esta empresa familiar, que enca-
beza Amancio Ortega, planea sacar a Bolsa un
30 por 100 de capital social y ya ha designado
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alos bancos colocadores globales de su proxi-
ma salida al parquet.

El grupo, que, ademds posee las cadenas
Pull & Bear, Stradivarius y Bershka, y esta pre-
sente en casi todos los paises europeos, cen-
trara sus esfuerzos inversores en nuestro conti-
nente, en detrimento de Estados Unidos o
Asia.

Alimentaria

Quien si ha sido valiente para salir a Bolsa
con una oferta publica de suscripcion y venta
de acciones es el grupo alimentario Sos Arana,
lider marquista en los sectores de arroz y galle-
tas, con mas de un 19 por 100 de sus respecti-
vas cuotas de mercado.

Una vez cerrada, a finales de septiembre, la
ampliacion de capital en el mercado bursatil,
para financiar sus ultimas operaciones que cul-
minaron en junio con la compra de las empre-
sas galleteras Cuétara y Bogal Bolachas de
Portugal, ha empezado a dar los primeros pa-
sos en su nueva fase de crecimiento, marcada
por la integracion, o, lo que es lo mismo, por
nuevas adquisiciones vitales para su futuro por
cuanto se desenvuelve en unos sectores ma-
duros, con una limitada capacidad de creci-
miento del mercado.

Las sinergias derivadas de la integracion de
los negocios galletero y arrocero estan estima-
das inicialmente en 3 millones de euros, lo que
equivale al 95 por 100 del resultado neto obte-
nido en el ejercicio 1998-99. Las areas en las
gue se conseguiran mas ahorros son la com-
pra de materias primas, con 1,2 millones de eu-
rosy la de plasticos con 0,7 millones de euros.

Las expectativas de crecimiento del grupo
Sos Cuétara son del 20 por 100 hasta el 2005,
porcentaje que seria de poco mas del 4 por 100
en el caso de que Sos no hubiera comprado
Cuétara. La mayor parte del potencial de creci-
miento proviene de las posibilidades exporta-
doras de la galletera, los arroces de valor ana-
dido y el mercado mejicano.

La empresa considera que su politica de ad-
quisiciones de los Ultimos dos afos es lo que le
ha permitido duplicar su facturacion y triplicar
el beneficio, que se prevén para el presente
ejercicio en torno a los 43.500 millones de pe-

setas y 1.625 millones de pesetas, respectiva-
mente.

Peajes sin sombra

El sector de las autopistas tampoco se es-
capa a la moda privatizadora. La empresa Iber-
pistas, concesionaria de la autopista Villal-
ba-Adanero y la constructora Sacyr han acor-
dado la compra de Autopista Vasco Aragonesa
(Avasa) por 760 millones de euros (mas de
126.000 millones de pesetas) a un conjunto de
entidades financieras encabezadas por BBVA,
Banco Popular y BBK. Con la adquisicion de la
autopista que discurre entre Bilbao y Zaragoza,
se convierten en uno de los principales prota-
gonistas del sector en competencia con Acesa
(La Caixa), Aumar (Dragados) y Cintra (Ferro-
vial).

Esta operacion se ha hecho cuando todo el
sector esta pendiente de la préxima privatiza-
ciéon de la empresa Nacional de Autopistas
(ENA) y de las nuevas concesiones, para se-
guir creciendo en un negocio estable y de ren-
tabilidades en torno al 8 por 100.

La seguridad del negocio de las autopistas
ha atraido constructoras medianas, como Plo-
der, o empresas de otros sectores, como El
Pozo o Alsa.

La Empresa Nacional de Autopistas (ENA)
es la propietaria de tres concesiones en Galicia
y Asturias, del 50 por 100 de la sociedad con-
cesionaria navarra Audenasa y esta presente
también en Chile. Ademas de esta privatiza-
cion, los planes inmediatos del Ministerio de
Fomento para nuevas autopistas (empezando
por las radiales de Madrid) estan despertando
el interés de grandes grupos, como los cons-
tructores y otros.

El rey Sol

El grupo Sol Melia ha adquirido la cadena
Tryp por un montante total de 60.000 millones
de pesetas, lo que lo convierte en la décima
empresa hotelera mas grande del mundo vy,
desde luego, la primera espafola, con 410 es-
tablecimientos, repartidos en treinta y dos pai-
ses, y mas de 100.000 habitaciones.

La empresa mallorquina gestionada por la
familia Escarrer consigue el control del 18 por
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100 del mercado espanfol, e incrementa su lide-
razgo en otros destinos turisticos tan importan-
tes como el Caribe y TUnez. Y aunque seguira
siendo una cadena eminentemente turistica,
quiere seguir apostando por el rentable seg-
mento urbano, que cubre las necesidades de
los viajeros por cuestiones de negocio y cuyo
modelo podria ser el actual lider europeo, el
francés Accor, y cuyo competidor nacional mas
directo es el grupo NH, al que, con esta adqui-
sicion, acaba de desbancar.

Con esta operacion, Sol Melia lleva inverti-
dos en ano y medio 160.000 millones de pese-
tas, ademas de los 25.000 millones aplicados
en el ultimo trienio a modernizacién hotelera.

En estos momentos, la cadena hotelera
mantiene conversaciones con el grupo britani-
co Hilton Group y el aleman TUI para, de este
modo, seguir escalando puestos y convertirse
en el rey Sol de las cadenas hoteleras del mun-
do.
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