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EN POCAS PALABRAS

Las mejores memorias de 1993

Por séptima vez consecutiva, Actualidad Econdmica analiza la calidad de
las memorias de las empresas que cotizan en la Bolsa de Madrid. Por pri-
mera vez, el Banco Santander se encarama a lo mas alto de la clasificacidn,
seguido del Banco Popular, el ganador de los dltimos afios. En tercer lugar
ha quedado la empresa aceitera Koipe. En esta ocasion, A.E. ha querido
distinguir también a Zardoya Otis, la sociedad que mas ha mejorado su me-
moria con respecto al afio pasado.

(Pags. 10/24)

Emilio Botin, presidente del Javiery Luis Valls, copresiden- Adolfo Crespo, presidente
Banco Santander. tes del Banco Popular. de Koipe.

Paribas La transicion cubana

ql-“ere entraren Zara Carlos Solchaga, presidente
El grupo textil Inditex, conocido por la ca- del Consejo Editorial de
dena de tiendas Zara, negocia la posible en- Actualidad Economica y Expansion,
trada del banco francés Paribas en su accio- es también asesor del gobierno
nariado, lo que podria ser el primer paso pa- cubano. En este documento explica
ra una futura salida a bolsa de la compaiiia. como ha de ser la transformacion
Inditex, con unas ventas superiores a en el pais caribefio y analiza las
100.000 millones de pesetas, es el mayor reformas econdmicas que se
grupo textil espafiol y esta embarcado en un estan planteando y sus efectos
ambicioso proyecto de internacionalizacion. politicos.
(Péags. 37/38) (Pégs. 44/53)

Francis Lepoutre,
consejero delegado del Alcampo

“No hacemos negocio financiero”

Por primera vez, el consejero
delegado de Alcampo, Francis
Lepoutre, da publicamente su
punto de vista sobre los
conflictos entre distribuidores y
proveedores, y entre las grandes
superficies y pequefios
comerciantes. ¢Sus claves de
gestion? Pocos margenes con

un gran volumen, control total
de los plazos de pago y

cuarenta cuentas de resultados
gdiferentes, una por seccion, para
| cada hipermercado.

(Pags.58/62)
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JOSEANTONIOGARCIA

La apuesta internacional de Ficosa

Familiar, espafiola, tecnoldégicamente
avanzada, con implantacion en Europa... y
en el sector auxiliar del automdvil. ¢Es po-
sible? Si, y se llama Ficosa International,
una empresa catalana, en manos de las fa-
milias Pujol y Tarrago, que se lo hajuga-
do todo a la carta de la internacionaliza-
cién. Por ahora, aunque le ha costado dine-
ro, ya que las grandes inversiones le hicie-
ron sufrir pérdidas en los dos Gltimos ejerci-
cios, la compafiia ha conseguido contar con
todos los grandes fabricantes de automo-
viles del continente entre sus clientes.
Ahora quiere dar el salto hacia Estados

Unidos. (Pags. 64/67)

Los secretos
de Compaq

Eckhard
Pfeiffer,
presidente
mundial de
Compaq
Computer.

Compaqg se ha alzado con el liderazgo
mundial del mercado de ordenadores
personales, dejando en el olvido a IBM,
el Gigante Azul. Desde los cuarteles ge-
nerales de Compaq en Houston, Actuali-
dad Econémica descubre los secretos de
este irresistible ascenso.

(Pags.68/72)

Rafael del Pino,
el empresario
“antipelotazo”

Rafael del Pino y Moreno, presidente
de Ferrovial, asegura que «rechaza ra-
dicalmente la cultura del pelotazo».
Para Del Pino, que Ferrovial no haya sa-
lido jamas a la bolsa, es una decision
acertada.

(Pags. 80/84)

Pasarela de otofio

Los escaparates de las tiendas
se han llenado de jerseys, abri-
gos, guantes, sombreros... Ac-
tualidad Econ6mica se ha dado
una vuelta por las méas selectas
para ofrecerle la moda de hom-
bre y mujer que triunfard du-
rante esta temporada. Ade-
mas, en esta ocasion, y debido a
la proximidad de la fecha de
apertura de la veda, le propone-
mos una amplia seleccién de
articulos de caza.

(Pags. 109/137)
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Unién Resinera 1
Unipapel 14
United Airlines 27
Uralita u
Urbanizadla SantaCara 12,14
Urbas 1
Utbis u
Urquizu. José Antonio 12
Valderrivas 12
Valenciana de Cementos “
Vallehermoso “
Vicasa 21
Vidrlla u
Vidriera Leonesa “
Viscofén 14,22
Viasy Construcciones ~ 14,22,80
Volkswaoen u
Wal-mart
Warburg 37
White. Daryl 68
Mo 121422
Ybarra. Emilio _ 3
Zardoya Otis 1214
Zeltia 14
Zubiri 1

por orden alfabético y primera pagina del articulo en
el que aparecen mencionadas.
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0-"mL Todos sabemos que el éxito va unido a la imaginacién y a la creatividad. Para conseguirlo, Toshiba
HH» ~ le ofrece hoy la oportunidad de expresar sus ideas tal y como Vd. las concibe en su mente. Con
su avanzado entorno grafico y multimedia junto a las nuevas pantallas color Toshiba TFT y Dual Sean STN, Vd.
podra creary reproducir imadgenes y videos con tanta nitidez que cobraran vida ante sus ojos. Por eso, muchas
empresas y profesionales de sectores tan diversos como el asegurador, el farmacéutico o la distribucién trabajan
cada dia con ordenadores portatiles Toshiba. Su utilizacién refuerza la presentaciéon de ideas, graficos y
productos mejorando el servicio al cliente y la imagen corporativa.

Decidase, no espere mas. Entre en el nuevo mundo de libertad
que le brinda Toshiba. El lider en Informatica Mévil.

i Pregunte por los nuevos precios de Toshiba, se sorprendera!
(Teléfono: 900.210.583 6 Fax: 91.660.67.25) El Contacto cor el FlitlirO

El logotipo Intel Insidc i registrada de Intel Corp



CARTAS AL DIRECTOR

A mal
tiempo,
buena cara

He leido con atencién el
articulo «Las ventajas de te-
ner buen humor», publicado
en el nimero 1.892, y tengo
que reconocer que comparto
plenamente las ideas que ahi
se vierten y que he disfruta-
do de lo lindo con su lectura.
Enhorabuena. Cuando a uno
le abruman a todas horas con
noticias negativas y proble-
mas de toda indole -paro,
inseguridad ciudadana, gue-
rras, accidentes- lo Unico
que le falta es llegar a traba-
jo y encontrarse con caras
largas.

La verdad es que la situa-
cién econdmica de los alti-
mos tiempos no ha sido co-
mo para tomérsela a guasa,
pero creo que hace mucho
mas bien y resulta mucho
mejor para todos afrontar de
forma optimista y positiva
todas las situaciones, ya sean
buenas o malas, que tomarse-
las a la tremenda con una ac-
titud negativa o pesimista.
Una sonrisa a tiempo desdra-
matiza, anima, y eso es lo
que muchas veces necesitan
y esperan los empleados de
sus jefes. Seria estupendo
que éstos tomaran buena no-
ta e hicieran un esfuerzo por
cambiar de actitud. A buen
seguro que otro gallo nos
cantaria.

Francisco Mufioz
de la Fuente
La Corufia

Y en Espaiia,
¢quién controla
al auditor?

La educacién de los inver-
sores y pequefios accionistas

espafioles va mejorando -no
cabria pensar otra cosa, dado
que partiamos de minimos-
pero al igual que en muchas
otras cosas, en Espafia segui-
mos estando a afios luz de los

DIGA LO QUE QUIERA
Sus comentarios, sugerencias y opiniones deben referirse a
los asuntos tratados en la revista. Las cartas seran lo méas bre-
ves posible y estaran correctamente identificadas, con la di-
reccion y el teléfono del remitente. La redaccion se reserva el
derecho de publicarlas o no y de resumirlas en funcion de la

claridad y el espacio.

Han de enviarse a la calle Recoletos, 1, 7°. 28001 Madrid.
Teléfono: (91) 337 32 20. Fax: (91) 576 81 50.

LA CAMARA DE LOS
N3

+ En el pasado nimero 1.892 se reunieron en asamblea todos los fan-
tasmas de la redaccion y todos los duendes de la imprenta y concentra-
ron todos sus esfuerzos en hacerle la pascua a José San Roméan de Pi-
na, flamante nuevo director general para Francia, Espafiay Portugal del
Grupo Elopak, porque esas son sus verdaderas sefias de identidad y no
José Roméan Sanchez de Pifia, como por error figuraba en la seccion del

vaivén del mencionado nimero.

SORTEO LOTUS APPROACH
El proximo martes 11de octubre se celebrara el sorteo del orde-
nador multimedia Inves BS 486 VLG-5 entre todos los lectores

que han remi-
tido la tarjeta
de registro de
la base de da-
tos Lotus Ap-
proach. El sor-
teo se celebra-
ra ante el nota-
rio Julian Ma-
ria Rubio, del
llustre Colegio
de Notarios de
Madrid.

Profesionales de la empresa

paises de nuestro entorno eco-
némico. Y lo digo a propoésito
del articulo publicado en
nimero 1.892 de su magnifica
revista bajo el titulo «Cada ve:
rechazamos més clientes».

El titular recoge una afirma-
cioén del presidente mundial de
la firma de auditoria KPMG
Peat Marwick, y responde a
una actitud de unos profesio-
nales ante el alto riesgo y la
alta responsabilidad que con-
traen a la hora de aceptar un
nuevo trabajé. Ellos lo saben
muy bien, porque las empre-
sas auditoras estan siendo ob-
jeto de una avalancha de de-
mandas multimillonarias en
numerosos paises. Pero, curio-
samente, en Espafia no. ;Co-
mo es posible? ;Es que no ha
habido ninguna quiebra frau-
dulenta? ;Cudntas anomalias
se han detectado en los balan-
ces y cuentas de resultados de
la banca en estos ultimos
afios? Sobran los nombres,
pero aqui, una vez mas, todo
vale y no pasa nada. Los parti-
culares son muy libres de ha-
cer lo que crean mas conve-
niente, pero se supone que en
nuestro pais hay, o mejor di-
cho, deberia haber, institucio-
nes que velaran por los intere-
ses de los pequefios accionis-
tas, y entre éstas una que con-
trolase la actuacion profesio-
nal de los auditores. La res-
ponsabilidad profesional es al-
go que atafie a todos, a cada
uno en su campo de actuacion,
pero no a unos si y a otros no.

Felipe Diaz
Madrid

OBRASCON se dedica a la construccion. Desarrolla su actividad apoyandose
en la competencia y profesionalidad de sus técnicos y operarios. Y aplica las
mismas cotas de profesionalidad a la gestion de la empresa.
Cada afio facilitamos informacion clara y completa sobre nuestra gestion y
perspectivas en nuestras Memorias. Trimestralmente se difunde una detalla-
da informacion sobre los resultados del periodo.
Las previsiones empresariales se cumplen. En términos de ventasy de resulta-
dos. Por esto podemos comprometer un reparto de dividendo anticipado y cre-
ciente: un 15 por 100 en el afio 1991, y un punto de incremento cada afio hasta
llegar al 20 por 100 en 1996.
El PER de OBRASCON con relacion al resultado previsto para este afio es infe-
rior a 10; muy favorable respecto a la media del sector. Y desde el 3 de octubre
nuestro valor es mas accesible: ya cotizamos en el mercado continuo.
Estar en OBRASCON es estar en buena compaiiia.

OBRASCON, Obras con profesionalidad

Obras con profesionalidad.



u La experiencia resuelve incluso los pro-
b|emaS méS C0|05a|eS." “Existen pocos asuntos tan delica-

dos como la estructuracion financiera de adquisiciones con alto
endeudamiento. Es facil encontrarse afrontando méas de media
docena de sistemas legales diferentes asi como intentando coordinar
numerosos puntos de vista’, dice Christine Holberg, del departa-
mento de Structured Finance de UBS. “Lograr la estructuracion y
la financiacion de un proyecto de gran complejidad en menos de
tres meses, como en el caso de una operacion reciente de 180 millo-

nes de marcos alemanes, no estd mal, ¢no les parece?”

Beyond the usual.

MADRID. MARIA DF. MOLINA, 4--la, TEL. 91-563 Ol 06; PARIS, LONDRES, LUXEMBURGO, FRANCFORT, GINEBRA, ZURICH, MONTECARLO, MILAN, MOSCU
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ANALIZA LOS INFORMES DE LAS 205 EMPRESAS

CON MAYOR CAPITALIZACION DE LA BOLSA DE MADRID

LAS MEJORES

MEMORIAS

DE 1993

Por séptimo afio consecutivo, Actualidad Econémica
analiza las memorias de las empresas que cotizan en la

bolsa madrilefia. En esta ocasion, 205 informes han pasado
por la lupa. A tenor de lo visto, las empresas cada vez
informan peor a sus accionistas. Un 45 por ciento de las
memorias analizadas no consiguen ni siquiera el aprobado,
frente al 35 por ciento de suspensos del afio pasado.

TEXTOS: José Antonio Ferris, Leopoldo Cortés y Asun Guerra.

NITRATOS
DE CASTILL

wnjufs ".mi i
V. nweif. i v

Jtarece increible que una

empresa con tantos problemas
como Nicas (esta actualmente en
suspension de pagos) sea capaz

de presentar una memoria con

una informacion tan buena.
De chapean.

10 « «A.E.:

BANDESCO

BANDESCO

L a filial de Banesto cuenta con
la peor memoria de todos los
bancos analizados. Su escasa

informacidén sobre los accionistas

y sociedades filiales le
convierten en la oveja negra del
sector bancario.

CONTINENTE
Y CORTEFIEL

InformE
1995

L as memorias de las dos
empresas que han hecho su debu
bursatil a lo largo de 1994
superan con holgura el liston. A
ver si siguen en esta linea los
proximos afos.

S u excelente informacidn sobre las
sociedades filiales y participaciones
accionariales y haber publicado el eos
de la auditoria encaraman al Santandf

BANCO POPULAR

BANCO SANTANDER

sanco POPULAR espariol

Informe Anual 1993

0KOIPE

1993

i«/

u Ina vez mas, el Banco Popular

clasificacion.

ACEPROSA
XEY

Parafraseando a Baltasar
Buena impresion, fotos mas 0 Gracién habria que decir que "lo
menos conseguidas pero nada, malo si breve, dos veces malo”.
absolutamente nada, de Poi eso, la memoria de Aceprosa
informacion (til para sus no es solamente parca en

fccionistas. Por no tener, no tiefll palabraS‘ sino demasiado tacafia
ni la opinidén de los auditores en informacion.
nvtArrme

17 de octubre de 1994
17 de octubre de 1994

presenta una memoria extraordinaria.
Una impecable descripcion de su
negocio y aportar los sueldos de cada
uno de sus consejeros son dos de los
por primera vez, al liderazgo de la  puntos mas significativos de su informe.

BAYER

Aporta las principales partidas
del balance y cuenta de resultados
ide los diez altimos afios!;
contiene la foto de todos sus
directivos... Por estas, y por otras
razones, la memoria de Bayer AG
es diferente a las demas.

doble mérito, ya que es la Unica
compaifiia industrial capaz de plantar
cara a los bancos. Ademas le gusta
abrir caminos: fue la primera en
publicar el coste de la auditoria.

<. . f

CUBIERTAS

Ademas de tener buena
informacién para sus accionistas,
la memoria de Cubiertas destaca

por la excelente calidad de las
fotos y graficos que acompafian
al texto.

ZARDOYA OTIS

INfOIff g AKUA
ZARDOYAOTO”

Hace un afio, laempresa fabricante de
ascensores ocupaba e! puesto 144 y estaba
claramente suspendida. En esta ocasion,
esta entre los quince primeros. La mejora
es general, pero resulta evidente en el

informe de gestion.

HIDRUNA

HIDROILfCCIRICA DfcCAIALUSA S.A.

Y a se sabe que el negocio
eléctrico es bastante complejo.
Pero frente a memorias como las

de Sevillana (muy bien editada), el

informe de Hidrufia, sin ningdn
tipo de alarde tipografico, es un
monumento a la monotonia.

'‘ALE» o 11
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EL POPULAR Y SUS BANCOS FILIALES
CONTINUAN EN POSICIONES DE PRIVILEGIO

Publicar el coste de la auditoria, y la facilidad para encontrar la

informacion en la memoria del Santander, son los criterios que

han aupado a este banco a la primera posicion del Premio a las
Mejores Memorias de Actualidad Econdmica.

EL SANTANDER
GANA POR PRIMERA VEZ

cutivos para todo. Existen revistas

n Estados Unidos hay publico y eje-
Epara los amantes del chocolate

respondia en plan gallego. Pero afiadia:
«S0lo vale la pena si se escriben de mo-
do claro y conciso; si tienen un enfo-

(Chocolate Lovers) y directivos que spue multinacional y son bilingles; si

dedican a dar charlas sobre como hacer
informes anuales (Harvey Greisman, de
GTE). El responsable de la memoria de
este gigante norteamericano de las teleco-
municaciones se preguntaba si valia la
pena malgastar papel preparando infor-
mes. «En unos casos, si; en otros, no»,

mejoran afio tras afio después de oir las
sugerancias de los accionistas y, sobre
todo, si tienen sustancia».

Vistas y analizadas 205 memorias de
empresas que cotizan en la Bolsa de Ma-
drid, se podria decir, parafraseando a
Greisman, que mas de la mitad de estos

LAS PREGUNTAS DEL EXAMEN

informes tienen poca sustancia o chicha
Esta conclusion no es nueva. A.E., anali-
za por séptimo afio consecutivo las me-
morias de compafiias del parqué madrile-
fio, y por séptimo afio consecutivo se
comprueba que muchas compafiias no
ofrecen informacién adecuada a sus ac-
cionistas. Algunas, como Manufacturas
Gassol, dedicada al negocio textil, remi-
ten a quien solicita una memoria al Regis-
tro Mercantil, y otras, como Prim, de su-
ministros médicos, sefialan que hay que
solicitar autorizacion al consejero delega-
do para ofrecer una memoria.

La gran novedad de esta edicion es la
victoria del Banco Santander, que sucede
al Popular, que pasa a la segunda posi-
cion. La victoria se ha decidido por el
coste de la auditoria, un criterio que sdlo
han cumplido cinco compafiias: la propia
entidad cantabra, Bankinter, Koipe, Al-
godonera San Antonio y Zeltia. Tiene su
curiosidad para el accionista saber que el
Santander pag6 79,5 millones a Arthur
Andersen por su trabajo y que Zeltia abo-
né 1,5 millones a KPMG Peat Marwick.

Aparte de este criterio, la del Santan-
der ha vencido por la abundante informa-
cién de sus filiales y la calidad del infor-

Estos son los once criterios escogidos para puntuar la calidad informativa de las memorias.

1 AUDITORIA'Y CONSOLIDACION

Se dan tres puntos a las memorias que presentan el informe de audito-
ria de las cuentas consolidadas. Si son individuales y se especifica que
no es necesario consolidar, también se puntda con tres. En caso con-
trario, no se da ningln punto.

2 DATOS HISTORICOS

Si en el informe de gestidn aparecen las cuentas de 1993 y 1992, se da
un punto. Si aparecen ademas las de 1991, dos puntos; y si se afiaden
las de 1990 u otro/s afio/s, tres puntos.

3 DATOS BASICOS

Los accionistas agradecen la publicacién de los principales datos y ra-
tios del ejercicio en una o dos paginas. O sea, ver lo mas importante
del afio de un simple vistazo. Se puntda de cero a tres puntos la canti-
dad y calidad de esta informacion: ventas, beneficios, recursos genera-
dos, ratios bursatiles, financieros, empleados, oficinas...

4 CUENTA DE RESULTADOS ANALITICA

Si aparece una cuenta de resultados o un balance que compare las di-
ferentes partidas con las ventas de la sociedad o con sus activos totales
medios, se otorga un punto. Si no es asi, no se puntda.

5 ACCIONISTAS

Si aparece el principal accionista, un punto; si se informa sobre los mas
importantes, dos. En el caso de que el principal accionista controle
practicamente todo el capital que no esta en manos de pequefios accio-
nistas, y asi se indique, se dan dos puntos.

12 « «AE.»

6 ACCIONES DEL CONSEJO

Se da un punto si se informa sobre las acciones que representa el con-
sejo 0 alguno de los consejeros. Dos, si se especifican las acciones que
representan los consejeros, hien individualmente o bien en representa-
cion de una sociedad.

7 INFORME DE GESTION

Este apartado premia hasta con cinco puntos la informacién que se da
sobre el sector en el que esta la empresa, las previsiones, actividades
y principales productos, posicion en el extranjero, politica de gestion,
directivos, trayectoria comercial en los Ultimos afios...

8 ORDEN Y DISENO
Se dan hasta dos puntos por la claridad y el disefio de la memoria, por
la facilidad para leer y encontrar datos.

9 FILIALES

Se da un punto a la informacion de la actividad, participacion, fondos
propios y resultados de las filiales. Dos puntos, si afladen datos cornos
los dividendos que se reciben o el valor en libros de estas compafias. Y
tres, si se afiaden balances, cuentas de resultados, directivos...

10 COSTE DE LA AUDITORIA
Si aparece, dos puntos; si no, cero.

11 SUELDOS DE LOS CONSEJEROS

Si se informa sobre el total de las remuneraciones del consejo, un punto;
si se desglosan sueldos, dietas, créditos o pensiones, dos puntos. Y tres
puntos, si se espefican las remuneraciones consejero por consejero.

17 de octubre de 199*



ANTONIOLOPEZ

LAS MEJORES MEMORIAS

LAS QUE MAS MEJORAN

Las memorias de Zardoya Otis, Bankinter, Cementos Portland, Agroman y Estaciona-
mientos Subterraneos, ya no suspenden el examen, como en la edicién anterior. Es-
tas cinco compafiias son las que mas han mejorado la calidad informativa de sus

memorias en el Gltimo afio.

Mario Abajo, consejero delegado.

ZARDOYA OTIS

Como sus modernos ascensores, la
memoria de la filial espafiola de Otis ha
dado un importante subidon. Si en 1992 se
llevé un buen cate, en 1993 obtiene un
notable alto. Los accionistas agradeceran,
sobre todo, la buena presentacién de los
datos basicos del ejercicio.

BANKINTER

En la pasada edicion, Bankinter estaba en el
grupo de Necesita mejorar. Lo ha hecho, y
bastante. Su memoria ha recibido un sobre-
saliente y se ha colocado en la novena posi-
cion del ranking. Es de las pocas memorias
que ofrece el coste de la auditoria.

CEMENTOS PORTLAND

La cementera rozé el insuficiente y ahora acaricia el
notable. Se ha notado bastante el cambio de la
compafiia, por la fusion de la antigua Cangrejo con
Valderrivas. La memoria, aparte de completa,
informa bastante bien sobre la actividad cementera.
Ademas, esta dividida en dos volimenes con una
estructura idéntica: uno para Valderribas y otro para

Alfonso Cortina, presidente.

AGROMAN

La constructora aprueba este afio. La infor-
macion general, la de las filiales y la de los
accionistas, no tiene nada que ver con la de
la edicion anterior, en el que Agroman que-
dé la octava por la cola. Agroman se equi-
para este afio a las buenas memorias que
suelen ofrecer las grandes constructoras.

José Antonio Urquizu, presidente.

17 de octubre de 1994

Cementos Portland.

Mario Caprile,

presidente.
ESTACIONAMIENTOS
SUBTERRANEOS
Es facil de leer por los abundantes graficos
y por su orden. Ademas, la informacion es
la buena: filiales con los dividendos recibi-
dos, datos historicos y una explicacién ge-
neral del negocio bastante aceptable.

DE 1993

me de gestion que explica muy a las cla-
ras la situacion del sector y los diversos
negocios del grupo cantabro. No obstante,
la memoria del Banco Popular, asi como
la de sus bancos filiales -Crédito Balear,
Vasconia, Andalucia, Galicia y Castilla-
sigue siendo un espejo en el que se debe-
rian mirar muchas compafiias por la buena
conjuncion de los datos histdricos, la mi-
nuciosa explicacidon del balance y la cuen-
ta de resultados. Koipe sigue en su linea:
subiéndose al podio y superando a mu-
chos bancos, que tradicionalmente son los
que ofrecen mejores informes.

El coste de la auditoria no es la Unica
novedad en los criterios de seleccion de
los informes. Otra es la eliminacion del
coste de la deuda de las compafiias y del
movimiento de ingresos y gastos. Estos
aspectos se han omitido este afio, ya que
se han convertido en parte inevitable del
informe de auditoria, por lo que se podria
decir, que con publicar el informe del au-
ditor, se publican estos datos. Pero adn
asi, siempre hay sociedades que no ofre-
cen el informe de los auditores externos,
como Xey, de muebles de cocina, Altos
Hornos o Urbani/.adora Santa Clara.

Los sueldos del consejo

La remuneracién de los consejeros es
otro criterio que se ha modificado. La nota
asciende hasta tres puntos si se especifica
qué ha cobrado cada uno de los conseje-
ros, caso del Popular y sus filiales, o si se
dice que el consejo de administraciéon no
ha cobrado ni un duro ni ha recibido nin-
gun tipo de remuneracion, como Inmole-
vante o Uniasa. Aunque el caso de Uniasa
es mas logico, porque estad en suspension
de pagos, el de Inmolevante sorprende
bastante, ya que la inmobiliaria aumento
sus beneficios de 100 a 118 millones de
pesetas en el Gltimo afio. Se ofrecen dos
puntos en este apartado si se desglosa la
remuneracién total, es decir, tanto por
sueldos, por dietas, por pensiones... Y uno,
si al menos se dice el total recibido por los
administradores de la sociedad.

A.E. tampoco desea que el Premio a las
Mejores Memorias sea una foto fija. Esta
edicion es la primera en la que se galardona
y se destaca a la memoria que mas ha mejo-
rado en el Gltimo afio. Zardoya Otis, la em-
presa de ascensores filial de la norteameri-
cana Otis, encabeza este grupo, ya que so-
bre diez puntos ha obtenido 7,33, mientras
que en la pasada edicién obtuvo 3,84. O
sea, de suspenso a notable. El caso de Ban-
kinter es muy similar, pero el aumento de
Zardoya es ligeramente superior. m
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LAS MEJORES MEMORIAS

LAS QUE MAS MEJORAN

Las memorias de Zardoya Otis, Bankinter, Cementos Portland, Agroman y Estaciona-
mientos Subterraneos, ya no suspenden el examen, como en la edicién anterior. Es-
tas cinco compafiias son las que mas han mejorado la calidad informativa de sus

memorias en el Gltimo afio.

Mario Abajo, consejero delegado.

ZARDOYA OTIS

Como sus modernos ascensores, la
memoria de la filial espafiola de Otis ha
dado un importante subidén. Si en 1992 se
llevé un buen cate, en 1993 obtiene un
notable alto. Los accionistas agradeceran,
sobre todo, la buena presentacion de los
datos basicos del ejercicio.

BANKINTER

En la pasada edicion, Bankinter estaba en el
grupo de Necesita mejorar. Lo ha hecho, y
bastante. Su memoria ha recibido un sobre-
saliente y se ha colocado en la novena posi-
cion del ranking. Es de las pocas memorias
que ofrece el coste de la auditoria.

CEMENTOS PORTLAND

La cementera rozo el insuficiente y ahora acaricia el
notable. Se ha notado bastante el cambio de la
compafiia, por la fusion de la antigua Cangrejo con
Valderrivas. La memoria, aparte de completa,
informa bastante bien sobre la actividad cementera.
Ademas, esta dividida en dos volimenes con una
estructura idéntica: uno para Valderribas y otro para

Alfonso Cortina, presidente.

AGROMAN

La constructora aprueba este afio. La infor-
macion general, la de las filiales y la de los
accionistas, no tiene nada que ver con la de
la edicion anterior, en el que Agroméan que-
do la octava por la cola. Agroméan se equi-
para este afio a las buenas memorias que
suelen ofrecer las grandes constructoras.

José Antonio Urquizu, presidente.
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Cementos Portland.

Mario Caprile,

presidente.
ESTACIONAMIENTOS
SUBTERRANEQOS
Es fécil de leer por los abundantes gréficos
y por su orden. Ademas, la informacién es
la buena: filiales con los dividendos recibi-
dos, datos histéricos y una explicacion ge-
neral del negocio bastante aceptable.

DE 1993

me de gestion que explica muy a las cla-
ras la situacion del sector y los diversos
negocios del grupo cantabro. No obstante,
la memoria del Banco Popular, asi como
la de sus bancos filiales -Crédito Balear,
Vasconia, Andalucia, Galicia y Castilla-
sigue siendo un espejo en el que se debe-
rian mirar muchas compafiias por la buena
conjuncién de los datos histdricos, la mi-
nuciosa explicacion del balance y la cuen-
ta de resultados. Koipe sigue en su linea:
subiéndose al podio y superando a mu-
chos bancos, que tradicional mente son los
que ofrecen mejores informes.

El coste de la auditoria no es la Unica
novedad en los criterios de seleccién de
los informes. Otra es la eliminacién del
coste de la deuda de las compafiias y del
movimiento de ingresos y gastos. Estos
aspectos se han omitido este afio, ya que
se han convertido en parte inevitable del
informe de auditoria, por lo que se podria
decir, que con publicar el informe del au-
ditor, se publican estos datos. Pero aun
asi, siempre hay sociedades que no ofre-
cen el informe de los auditores externos,
como Xey, de muebles de cocina, Altos
Hornos o Urbanizadora Santa Clara.

Los sueldos del consejo

La remuneraciéon de los consejeros es
otro criterio que se ha modificado. La nota
asciende hasta tres puntos si se especifica
qué ha cobrado cada uno de los conseje-
ros, caso del Popular y sus filiales, o si se
dice que el consejo de administracién no
ha cobrado ni un duro ni ha recibido nin-
gun tipo de remuneracion, como Inmole-
vante o Uniasa. Aunque el caso de Uniasa
es mas logico, porque estd en suspension
de pagos, el de Inmolevante sorprende
bastante, ya que la inmobiliaria aumento
sus beneficios de 100 a 118 millones de
pesetas en el dltimo afo. Se ofrecen dos
puntos en este apartado si se desglosa la
remuneracién total, es decir, tanto por
sueldos, por dietas, por pensiones... Y uno,
si al menos se dice el total recibido por los
administradores de la sociedad.

A.E. tampoco desea que el Premio a las
Mejores Memorias sea una foto fija. Esta
edicion es la primera en la que se galardona
y se destaca a la memoria que mas ha mejo-
rado en el Gltimo afio. Zardoya Otis, la em-
presa de ascensores filial de la norteameri-
cana Otis, encabeza este grupo, ya que so-
bre diez puntos ha obtenido 7,33, mientras
que en la pasada edicién obtuvo 3,84. O
sea, de suspenso a notable. El caso de Ban-
kinter es muy similar, pero el aumento de
Zardoya es ligeramente superior. m

-AE... = 13
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17
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32
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37

LAS MEJORES MEMORIAS

MATRICULA DE HONOR

Banco Santander

SOBRESALIENTE

Banco Popular

Koipe

Banco de Andalucia
Banco de Castilla

Banco de Crédito Balear
Banco de Galicia

Banco de Vasconia
Bankinter

Corporacion Financiera Alba

NOTABLE

Banco Zaragozano
Argentaria

Naarden Internacional
Zardoya Otis

Lain

Amper

BCH

Sevillana

Banco Exterior
Unipapel

Endesa

Algodonera San Antonio
Banco Herrero

Cepsa

Inmobiliaria Zabalburu
Valenciana de Cementos
Vallehermoso

Cofir

Repsol

Iberdrola

Telefénica

Enher

Aguas de Barcelona
Metrovacesa

BBV

Continente
Tabacalera

Banca

Banca
Alimentacién
Banca

Banca

Banca

Banca

Banca

Banca
Sdad. de inversion

Banca

Banca

Quimicas y energia
Metal-Mecénica

Cementos y construcc.

Metal-Mecénica
Banca

Electricidad y gas
Banca

Textiles y papeleras
Electricidad y gas
Textiles y papeleras
Banca

Quimicas y energia
Inmobiliarias

Cementos y construcc.

Inmobiliarias

Sdad. inversién
Quimicas y energia
Electricidad y gas
Comunicaciones
Transporte y com.
Electricidad y gas
Inmobiliarias

Banca

Comercio y seguros
Alimentacién
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20
20
20
20
20
19
19
19

(Ranking de transparencia de 205 memorias de empresas que cotizan en la Bolsa de Madrid. La puntuacién méaxima son 30 puntos, y se han exclui-

do las sociedades de inversién mobiliaria.)
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38
39
40
4
42
43
44
45
46
47
48
49
50

51
52
53
54
55
56
57
58
59
60
61
62
63
64
65
66
67
68
69
70
71
72
73
74
75
76
77
78
79

Hidrocantabrico

BNP

Cubiertas
Estacionamientos Subterraneos
Huarte

Hullas del Coto Cortés
Unién Fenosa

Uralita

Bayer

Nissan

Dragados

Fecsa

Volkswagen

APROBADO

Acerinox

Deutsche Bank Espafa
Banco de Valencia
Banco de Vitoria
Banco Guipuzcoano
Banco Pastor
Banco Simedn

Filo

Financiera y Minera
Midesa

OCP

Tabacos de Filipinas
Uniland

Zeltia

Obrascon

Cortefiel

Credit Lyonnais
Banco de Alicante
Cointra

Inmobiliaria Alcazar
Banco Mapire
Bodegas y Bebidas
Cementos Portland
Citroen

Duro Felguera
Electra de Viesgo
Europistas

Max Center Leisa
Bendix Espafia

«A. E»

LAS MEJORES MEMORIAS

Electricidad y gas

Banca

Cementos y construcc.

Transportes y comdn.

Cementos y construcc.

Minero- Siderurgica
Electricidad y gas

Cementos y construcc.

Quimicas y energia
Automovil

Cementos y construcc.

Electricidad y gas
Automovil

Minero- Siderlrgica
Banca

Banca

Banca

Banca

Banca

Banca

Inmobiliarias

Cementos y construcc.

Otros servicios

Cementos y construcc.

Comercio y seguros

Cementos y construcc.

Quimicas y energia

Cementos y construcc.

Comercio y seguros
Banca

Banca
Metal-Mecéanica
Inmobiliarias

Banca

Alimentacion

Cementos y construcc.

Automovil

Sdad. inversion
Electricidad y gas
Autopistas y apare.
Inmobiliarias
Automavil
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CUANDO LA PRENSA ASEGURO
QUE EL VOLVO 850 ERA INMEJORABLE
NUESTROS INGENIEROS
LO TOMARON COMO UN INSULTO.

"Una de las berlinas mas brillantes".
"Un auténtico deportivo disfrazado de tranquilo
coche defamilia™. "Para quien estd obsesionado
por las prestaciones, es casi perfecto”.
"E | coche més potente quejam s haya realizado Volee
También es el que acumula un mayor nivel de

seguridad".

Cuando juzgaron el Volvo 850, todos
los especialistas llegaron a la misma
conclusidn: éste era un coche inmejorable.
Pero nuestros
ingenieros
no estaban
volvo BSOS RS CV8:590.000" e acuerdo.

sImpuesto de matriculacion, IVAy transporte incluidos.
Nota: Existen modelos Station Wagén en cada version.

VOLVO SERIE 800
Volvo 850 GLE 144 CV  4.195.000%

Volvo 850 GLT 170 CV  4.730.000*

Nuevo Volvo 850.
El primer y Unico coche del mundo
equipado de serie con SIPSBAG. el
nuevo airbag lateral exclusivo de Volvo.

Pensaron que eran capaces de superarse
a si mismos. Y, reconozcamoslo, lo han
conseguido.

El nuevo Volvo 850 gama '95 es el primer
y Unico coche del mundo que incorpora
de serie SIPSBAG, el revolucionario
airbag lateral desarrollado en exclusiva por
Volvo. Un sistema que unido a los ya
incorporados en el 850, elevan su nivel de
seguridad a una altura dificilmente alcanzable.

Diriamos que es el coche més seguro
del mundo pero, ¢cémo se pondrian

nuestros ingenieros? VO I_VO

Respuesta segura.
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Corporacion Mapfre
Asland

Tudor

Valderrivas

La Equitativa

FCC

Gas Natural

Ercros

Mapfre Inmuebles
Agroman
Allianz-Ercos
Azucarera

Bankoa

CAF

Campofrio

Carburos Metalicos
Cevasa

Corporaciéon Noroeste
Cristaleria Espafiola
Ebro Agricolas

La Unién y El Fénix
Gesa

Inmobiliaria Asturiana
Aumar

Natra

Nitratos de Castilla
Grupo Fosforera
Nueva Montafia Quijano
Omsa

Pascual Hermanos
BPOiIl

Prosegur
Sotogrande

Tafisa

Corporacién Banesto
Banco Atlantico

Comercio y seguros

Cementos y construcc.

Automoviles

Cementos y construcc.

Comercio y seguros

Cementos y construcc.

Electricidad y gas
Quimicas y energia
Inmobiliaria

Cementos y construcc.

Comercio y seguros
Alimentacién

Banca
Metal-Mecanica
Alimentacion
Quimicas y energia
Inmobiliarias

Cementos y construcc.
Cementos y construcc.

Alimentacion
Comercio y seguros
Electricidad y gas
Inmobiliarias
Autopistas y apare.
Alimentacion
Quimicas y energia
Quimicas y energia
Metal-Mecanica
Alimentacion
Alimentacién
Quimicas y energia
Otros servicios
Inmobiliarias
Textiles y papeleras
Sdad. inversién
Banca

NECESITA MEJORAR

Banco Esfinge
Cementos Lemona
ERZ

Espafiola de Oxigeno
Hisalba

E.»

Banca

Cementos y construcc.

Electricidad y gas
Quimicas y energia

Cementos y construcc.

'OTAL
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121 Indo Internacional
122 Faes

123 Liwe

124 Radiofénica

125 Renfila

126 Zubiri

127 Rocalla

128 Saltos del Nansa
129 Sarrio

130 Trasmediterranea
131 Inypsa

132 Trenzas y Cables de Acero

133 Urbis

134 Vidriera Leonesa
135 Grupo Indra

136 Banesto

137 Asland Catalunya y del Mediterraneo

138 Ahorro Familiar
139 Moulinex

140 Saba

141 Cobra

142 Ence

143 lberpistas

144 Inmobiliaria Valenciana
145 Land Rover Santana

146 Transfesa

147 Union Resinera
148 Pryca

149 Cleop

150 Acesa

151 Commerzbank
152 Acenor

153 Anaya

154 CLH

155 El Aguila

156 Fasa Renault

157 Inmobiliaria del Sur

158 Pescanova

159 Sefanitro

160 Finanzauto

161 Uniasa

162 Cartemar

163 Tubacex

164 Asturiana de Zinc

17 de octubre de 1994

LAS MEJORES MEMORIAS

Otros servicios
Quimicas y energia
Textiles y papeleras
Maquinaria eléctrica
Inmobiliarias
Textiles y papeleras

Cementos y construcc.

Electricidad y gas
Textiles y papeleras
Transportes y comdn.
Otros servicios
Metal-Mecanica
Inmobiliarias

Cementos y construcc.

Minero-Siderdrgica
Banca

Cementos y construcc.

Innobiliarias
Metal-Mecanica
Autopistas y apare.
Metal-Mecénica
Textiles y papeleras
Autopistas y apare.
Inmobiliarias
Automovil
Transporte y comun.
Quimicas y energia
Comercio y seguros

Cementos y construcc.

Autopistas y apare.
Banca
Minero-Siderdrgicas
Textiles y papeleras
Comercio y seguros
Alimentacion
Automovil
Inmobiliarias
Alimentacion
Quimicas y energia
Comercio y seguros
Alimentacion
Inmobiliarias
Metal-Mecénica
Minero-Siderurgicas
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Marina Port Ve//. (Barcelona).

Primera empresa
constructora

a la que AENOR

ha concedido
certificacién nacional

de su sistema de
aseguramiento de calidad

una realidad demostrada
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173
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175
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177
178
179
180
181

182
183
184
185
186
187
188
189
190
191
192
193
194
195
196
197
198
199
200
201
202
203
204
205

Bami

Bodegas Bobadilla (U. Dutch)
Cementos Alfa
Conservas Garavilla
Espafiola de Zinc
Fletamentos Maritimos
Frimancha

Grupo Hispano Suiza
Hidro-Nitro

Hidrufia

Hullera Vasco Leonesa
Ibérica del Frio

San Miguel

Sniace

Vidrala

Cementos Cosmos
Corporacién Arana

INSUFICIENTE

Aforasa

Elecnor

La Seda de Barcelona
Lingotes Especiales
Metalogenia

Promociones Eurobuilding
Prima Inmobiliaria
Bandesco

Espafiola de Alimentos
Industrias del Besos
Inmolevante

Interclisa Carrier

Papelera Navarra

Minas de Tormaleo
Minerosiderargica Ponferrada
Urbas

Rusticas

Altos Hornos de Vizcaya
Azkoyen

Viscofan

Aceprosa

Urbanizadora Santa Clara
Ibérica del Mant. Industrial
Xey
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Inmobiliarias
Alimentacién

Cementos y construcc.

Alimentacion
Metdlicas basicas
Transportes y comun.
Alimentacion

Otros servicios
Quimicas y energia
Electricidad y gas
Minero-Siderdrgicas
Metal-Mecanica
Alimentacién
Textiles y papeleras
Otras industrias

Cementos y construcc.

Alimentacion

Minero-Siderdrgicas
Metal-Mecanica
Textiles y papeleras
Metal-Mecéanica
Metal-Mecéanica
Inmobiliarias
Inmobiliaria

Banca
Alimentacién

Sdad. inversion
Sdad. Inversion
Maquinaria eléctrica
Textiles y papeleras
Mineria

Mineria
Inmobiliarias
Agricultura y pesca
Metales basicas
Maquinaria eléctrica
Alimentacion
Alimentacién
Inmobiliarias
Metal-Mecanica
Otras industrias
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LAS MEJORES MEMORIAS

SALVEDADES, OLVIDOS, EXCUSAS Y OPACIDADES
SON HABITUALES EN LOS INFORMES ANALIZADOS

Ademas de los datos numéricos, las memorias contienen una serie
de curiosidades mas 0 menos chocantes. Estas son algunas de ellas.

MEMORIAS CON MUCHA MIGA

ue el ejercicio pasado fue un mal
afio para la mayoria de las empre-
sas que cotizan en la Bolsa de Ma-

sién, no sélo en el mercado espafiol, si-

no también en otros paises».
La crisis econémica, la excusa preferi-

drid resulta evidente leyendo sus inff-a la hora de justificar los nimeros

mes de gestion. Como resume grafica-
mente el informe de la empresa de elec-
trodomésticos Cointra, «el afio 1993 se
ha caracterizado por el deterioro casi
generalizado de todos los sectores de la
economia nacional, consecuencia de la
recesién en el consumo y en la inver-

REMUNERACIONES
Casi una decena de sociedades no
incluyen en su memoria las
remuneraciones de sus consejeros.
En el caso de Saba, la compafiia de
aparcamientos dirigida por
Salvador Alemany, se dice que los
consejeros no han recibido crédito
0 anticipo alguno, pero no se habla
ni de sueldos ni de dietas.

22 « «A.E.

rojos, explica que varias de las auditorias
externas estén trufadas de lo que en argot
contable se llaman salvedades. En algunos
casos, como en el del Grupo Hispano-Sui-
za, las salvedades son de tal envergadura
que llevan al auditor a escribir que, «dada
la gran importancia de las salvedades

TRES OMISIONES HABITUALES

AUDITORIA EXTERNA

A pesar de que en algunos casos es
preceptivo, varias memorias no
incluyen los informes de auditoria
externa. De todos ellos, el mas
disculpable es el de Altos Hornos de
Vizcaya, ya que la atribulada
siderdrgica presidida por José
Manuel Garcia Hermoso apenas si
tiene movimiento en el parqué.

DE 1993

descritas en los parrafos anteriores no
podemos expresar una opinion sobre
las cuentas anuales del ejercicio 1993».

A pesar de todo, los accionistas del
Grupo Hispano-Suiza se pueden conside-
rar privilegiados, ya que al menos tienen
la seguridad que unos auditores externos
han comprobado la informacién aportada
por los gestores. Algo que no sucede con
Ibérica de Mantenimiento Industrial, Al-
tos Hornos de Vizcaya o Xey, ya que sus
memorias no incluyen el indispensable (y
en algun caso preceptivo) informe de au-
ditoria externo.

En medio de tantos problemas, salveda-
des, quejas y lamentos, levanta un poco el
animo leer algunas memorias que no tie-
nen ningun empacho en reconocer que en
1993 les fue muy bien. De todas ellas, el
premio al optimismo habria que darselo a
la Sociedad Espafiola de Alimentos (SE-
DA), para quien «el afio 1993 ha sido lo
que en SEDA se llama normal. Es decir,
se ha vendido mas y se ha ganado |||

MIEMBROS DEL CONSEJO
Los accionistas de Pascual
Hermanos que hayan leido la
memoria de 1993 se habran
guedado sin saber que José Maria
Pascual es su presidente. La
hortofruticola es una de las media
docena de sociedades que no da los
nombres de las personas que
componen su consejo.

17 de octubre d e 1994



rmeé’s,

-Dijiste que era una casita

junto al mar, con mucha luz

Pero es ain mas romantico
de lo que me imaginaba.
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EN PORTADA

m mas dinero». Por si acaso los accio-
nistas tienen alguna duda de si los siguien-
tes ejercicios van a ser «<normales», Anto-
nio Jesls Cruz de Fuentes, presidente de
SEDA, aclara el panorama: «En tanto que
nuestra sociedad siga estando inteligen-
temente administrada, no veo ningun
motivo de inquietud a medio plazo».

No todos los accionistas tienen la suer-
te de contar con un presidente tan seguro
de si mismo. Es mas, hay accionistas que
tras leer la memoria se habran quedado
con las ganas de conocer siquiera el nom-
bre de las personas que componen el con-
sejo de administracion de su compafiia.

Aunque pueda sonar un poco raro, va-
rias empresas (Pascual Hermanos y Ace-
nor entre otras) no incluyen en su memo-
ria una informacién que a primera vista
resulta esencial. Acenor opta por el mas
absoluto de los anonimatos y no descansa
sobre ninguna persona juridica o fisica la
responsabilidad de la informacion sumi-
nistrada a sus accionistas.

Este no es el Unico olvido de la siderar-
gica vasca. Tampoco incluye en su me-
moria los sueldos de sus misteriosos con-
sejeros, tal y como es preceptivo legal-
mente, «a efectos de preservar informa-

¢LOS ACCIONISTAS?
QUE VAYAN AL REGISTRO

A pesar de los reiterados intentos de
Actualidad Econdmica por conseguir las
memorias de todas las empresas presentes
en la Bolsa de Madrid, mas de una
veintena de compafiias no han remitido,
por unas y otras razones, sus informes. De
todas formas, el indice de ausencias es
menor gue en ejercicios precedentes.

En algln caso, los problemas han sido de
localizacion. Durante mas de dos
semanas dos redactores de A.E. han
tratado sin éxito de ponerse en contacto
con Pebsa e Industrias Alhajar. Teléfonos
permanentemente comunicando o sin
nadie al otro lado para descolgar el
auricular fueron las respuestas.

Otras veces si habia alguien al otro lado
del teléfono, pero no estaban dispuestos a
enviar la memoria utilizando las méas
diversas excusas. Unas compafiias
(Nicolas Correa, Cementos Alvi y
Dimetal) adujeron no poder enviarlas,
«porque se nos han agotado los
ejemplares». Las razones empleadas por
Papelera Espafiola fueron aiin mas

UN HuitNMCO BEST SELLER ImhM
{ziilinil?™ de Nicolas Correa, la empresa
rvi™ieifnaRresidida por José Ignacio Nicolas-

cohin* fld? uno de los pest sellers del afio, ya que
se P]an agotagi)t c?os?os ej%mplsares. yaq

EN UNION FENOSA LOS CEREBROS NO SE FU

Portugal, Republica Checa,

Republica Eslovaca, Argentina, Umguay,

Venezuela, Republica Dominicana...
Estos son algunos paises en los que
Union Penosa esta presente, no sélo con
sus aportaciones tecnoldgicas, sino con
sus mejores profesionales.

Porque tan importante como
exportar nuevas técnicas de gestion es
poder implantarlas con garantias. Este
es el reto de mas de un centenar de
expertos de nuestra Empresa, repartidos
por el mundo.

contundentes: «Esta es una empresa en
quiebra y no hemos editado memoriax.
Algo muy parecido sucede con General
de Inversiones, ya que esta Filial del BCH
esta seguin sus responsables en pleno
proceso de liquidacion. Otras empresas
(Erpo, Vias y Construcciones, Incusa y
Hércules Hispano) prometieron en
repetidas ocasiones que mandarian

sus informes, pero se debieron perder por
el camino.

Algo més originales fueron Coninsa
(«esta cuestion la tiene que decidir el
consejo»); Avidesa («no se mandan
memorias a nadie que no sea
accionista»); y Prim («el consejero
delegado ha dado orden de no enviar
ninguna memoria»).

De todas las respuestas negativas, la mas
chocante fue la de Manufacturas Antonio
Gassol. Seguin el departamento financiero
de la compafiia catalana, tenian orden de
no enviar ninguna memoria. Hasta ahi,
mas 0 menos normal. Lo anormal es que
segun el interlocutor, «si alguien quiere
informacion de la compafiia, incluyendo
los accionistas, que se vayan al Registro».
Increible, pero cierto.

LAS MEJORES MEMORIAS

cién que pudiera violar la intimidad
personal de los miembros de su consejo
de administracién». En descargo de
Acenor hay que decir que no es la Unica
que no cumple con la ley en este aspecto.
Al menos otras cinco compafiias (Visco-
fan, Saba, Aceros y Forjas de Azcoitia,
Aceprosa o Ibérica de Mantenimiento In-
dustrial entre otras) se apuntan a la moda.

Algunas lo ocultan abiertamente; pero
otras lo tratan de disimular con més o me-
nos éxito. Asi, el informe de Saba afirma
que, «no se ha concedido anticipo o cré-
dito alguno a los miembros del consejo
de administracion». Pero, ¢y lo abonado
en concepto de sueldos o dietas?

Varias compafiias se pasan por defecto
de informacion y otras por exceso. La in-
mobiliaria Bami dedica dos paginas, por
ejemplo, a explicar los cambios produci-
dos en su consejo de administracion du-
rante 1993. La relacion de nombres, car-
gos y relevos es tan prolija que hubiera
sido mejor imprimir una guia anexa.

Para evitar que la informacién propor-
cionada a los accionistas sea errdnea, bas-
tantes memorias incluyen fe de erratas. De
todas, la méas curiosa es la de Ebro. Hasta
22 rectificaciones se recogen en el informe

DE 1993

de la empresa azucarera. Tantos son los
emores que lo que habitualmente se suele
sustanciar en una pequefia cuartilla, re-
quiere en el caso de Ebro de un folleto.

Por altimo, dos curiosidades positivas.
Por un lado, Tabacalera incluye en su in-
forme un cddigo de conducta ética sobre
normas de actuacion en los mercados de
valores. Este cddigo es aplicable a todos
los miembros del consejo de administra-
cién del monopolio tabaquero y afecta a
«cualesquiera operaciones relativas a
los valores emitidos por Tabacalera,
objeto de negociacion en los mercados
de valores». A ver si cunde el ejemplo.

Las memorias de Carburos y Natra
también esconden una sorpresa. Estas dos
compafiias incluyen unas cuentas de re-
sultados armonizadas con los principios
contables generalmente aceptados en los
Estados Unidos. Una interesante iniciati-
va que en el caso de Natra se acompafia
de un breve informe de gestion redactado
en inglés. Por cierto que esta compafiia
no es la Unica que tiene una memoria bi-
linglie. Viscofan también aporta informa-
cién en inglés, mientras Hidrufia y Saba,
por ejemplo, combinan el castellano y el
catalan en sus informes. m

ION FENOSA



Sistema Mapfre unbuensistera
SEGURO

Desde hace mas de medio siglo existe en
nuestropais un sistema que nos ayuda a
sentirnos méas seguros. Un sistema que ha ido
evolucionando hasta convelidse en todo un
universo al servicio del ser humano. Mas de
6.000 delegadosy agentesy cerca de 2.000
oficinas trabajan dia a diapara el Sistema
MAPFRE, un gran grupo cuyas empresas
mantienen entre si un sistema equilibrado,
armoénicoy funcional con intereses comunesy
actividades complementarias. Pero la
verdadera razén de ser de ungran Sistema
como MAPFRE ha sido siempre elprogresoy
a seguridad del serhumano, manteniendo el
compromiso de sensibilidad socialy
responsabilidad que surgi6 con el nacimiento
de MAPFRE. y desarrollando el interéspor
el medio ambientey la cultura; hechos
totalmente indispensablespara la concepcion

de un sistema seguro de bienestar
mino MAPFRE.

SISTEMA MAPFRE

UN BUEN SISTEMA PARA SENTIRSE SEGURO.



EN BREVE

PRODUCIR FUERA
Indo también se va a Marruecos

Elfabricante catalan de lentes ha invertido 500 millones
de pesetas en unafébrica en Marruecos, para reducir
sus costes de produccién, y estudia la posibilidad de abrir
otra en Latinoamérica.

La competencia de los productos fabricados en el Sudeste
Asiatico ha obligado a Indo, primer fabricante espafiol y cuarto
de Europa de lentes, gafas y aparatos de oftalmologia, a abrir
una fabrica en Tanger. De momento, se dedicara a la produccion
de lentes monofocales minerales, su producto més sencillo y en
el que la competencia es mas fuerte. Los costes de fabricacion
en Marruecos resultan muy ventajosos. Un trabajador no cualifi-
cado cobra al afio 220.000 pesetas de sueldo y su coste para la
empresa, incluidos impuestos, Seguridad Social y vacaciones, es
de 450.000 pesetas. En las fabricas que Indo tiene en Espafia el

NUMEROS NEGROS
Aungue en 1993 Indo
perdi6 465 millones de
pesetas, este afio prevé
unos beneficios de 800
millones. Su director
general, Narciso Tusell,
mira hacia Latinoamericano.

coste de empresa de un trabajador de la misma categoria es de
3,7 millones de pesetas.

Los marroquies trabajan 48 horas a la semana y tienen solo
tres semanas de vacaciones al afio. Su productividad es algo in-
ferior a la de los espafioles, en torno al 80 por ciento, y baja mas
durante los 30 dias del Ramadan, en que los musulmanes ayu-
nan de dia, pero aun asi, la diferencia compensa.

De momento, Indo mantendré la produccién en sus fabricas
en Espafia. Las Iéntes que ahora se fabrican en Marruecos hace
tiempo que se subcontrataban. Las fabricas de Hospitalet, Zara-
goza y Tortosa se dedican a productos mas sofisticados. Indo de-
dica a investigacién el 3,5 por ciento de sus ventas y es segundo
fabricante mundial en algunos instrumentos de dptica.

Al instalarse en Marruecos, el fabricante catalan pretende
también conquistar un nuevo mercado con gran potencial de cre-
cimiento. Para ello ha creado una filial al 50 por ciento, Indo
Maroc, con un socio marroqui. Si la experiencia de Marruecos
funciona, Indo esta estudiando la posibilidad de abrir fabricas en
otros paises de bajos costes de produccion y en los que también
haya posibilidades de expansién comercial.
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CUEVAS, IMPASIBLE

El Fondo Monetario
Internacional (FMI) ha
provocado las airadas protestas
del Gobierno y los diferentes
lideres politicos y sindicales por
defender el recorte de los
gastos sociales y advertir sobre
la inviabilidad del actual sistema
de pensiones. En medio del
debate, José Maria Cuevas,
presidente de CEOE, ha
mantenido, libre de hipotecas
electorales, impasible su
postura de siempre apoyando
las tesis del FMI: «Estoy harto
de oir en reuniones privadas de
los dirigentes politicos que el
sistema actual de pensiones no
esta asegurado.

EL CHIVATO

m Vienen rumores de cambios desde la Direccion Ge-
neral de Seguros. Los problemas para redactar una
nueva ley del seguro han debilitado la figura del ac-
tual director general, Eduardo Aguijar. Tanto que se
da por segura su sustitucion por el actual subdirector
general de Ordenacion del Mercado de Seguros, Ale-
jandro lzuzquiza.

m Lo de que la moda de Espafia es internacional ya
no se lo cree casi nadie. Una buena prueba: en el Ul-
timo certamen de la Feria de Moda de Milan, la que
cuenta con mayor prestigio internacional y en la que
estan presentes las firmas mas importantes de todo
el mundo, tan sélo habia una empresa espafiola, Cid,

un fabricante catalan de trajes de novia.

MERCADO DE CAPITALES

La avalancha
que viene

Los bancos de inversiones,
los analistas y otros protago-
nistas del negocio bursatil de
todo el mundo estan que se
frotan las manos. Importantes
compafiias preparan su salida
a bolsa o su privatizacion, y
otros tantos estados, como Ru-
sia 0 paises del Este, ultiman
el lanzamiento de deuda. El
afio que viene sera el de la in-
mensa oferta de papel, «un
ejercicio estelar», como dice

Alien L. Sinai, de Lehman
Brothers. Repsol y Argentaria
en Espafia, Renault en Francia,
lanzamiento de deuda estatal
a corto plazo en Rusia y de
fondos de inversion destinados
a Vietnam, deuda de Aeromé-
xico...

Pero, ¢sera el mercado ca-
paz de digerir tanto papel?
Fuentes de Argentaria ya han
sefialado que quizas se aplace
hasta 1996 su nueva privatiza-
cion, y siempre después de
Repsol. El motivo es el temor
a no colocar todos los titulos
ante la avalancha que viene.

'‘A.E.. = 27



EN BREVE

LINEAS AEREAS
Lufthansaya es privada

Lufthansa, la linea aérea
alemana con la que lberia ne-
gocia una alianza estratégica,
es una compafiia privada des-
de comienzos de mes. El por-
centaje de participacion del
Estado aleméan en el acciona-
riado ha pasado del 51,4 al 36
por ciento. La privatizacion se
realizé a través de una amplia-
cion de capital, en la cual no
particip6 el Gobierno, ademas
de la venta directa de 11 mi-
llones de acciones de titulari-
dad publica. Lufthansa cotiza
en bolsa, y los compradores
han sido inversores alemanes
y extranjeros.

ESPERANDO A IBERIA

Norberto Maria Jochman, director
general de Lufthansa para Espafiay
Portugal, sigue a la espera de una
posible alianza estratégica de su
compafifa con Iberia.

Por otro lado, el acuerdo
entre Iberia y United Airlines,
que se firmé el pasado julio,
sigue en punto muerto. El
anunciado cédigo compartido
entre los vuelos de ambas
compafiias, mediante el cual se
venderian en un solo billete
vuelos conjuntos entre lberia'y
United, todavia parece lejano.
El reciente cambio de respon-
sables del area internacional
de lberia, y la indefinicién so-
bre el futuro del centro de co-
nexion de vuelos de la linea
aérea espafiola en Miami
-United queria hacerse cargo
de esas operaciones- han con-
tribuido al estancamiento.
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Fatbol, hosteleria
y libre mercado

Cuando los partidos de fat-
bol se emitian a media tarde
mucha gente se arremolinaba
ante las televisiones en los ba-
res, mientras tomaba su con-
sumicién. Pero la Federacion
de Televisiones Autondmicas
ha cambiado las reglas del
juego y las retransmisiones
han pasado a las 21 horas los
sébados.

¢(Resultado? La gente se
queda en casa provocando la
reaccion de empresarios de
espectaculos, cines, bares,
cafeterias y restaurantes. Se-
gun fuentes del sector de
hosteleria, de las que se ha
hecho eco CEOE, cerca de
200.000 empresas pueden
verse muy afectadas por di-
chas retransmisiones deporti-

NOTAS

LABORAL

Los costes laborales creceran
un 2,3 por ciento en 1994, 14
puntos menos que el afio pasa-
do. Sin embargo, la Confedera-
cion Espafiola de Organizaciones
Empresariales del Metal, que es
la que hace esta prevision, consi-
dera insuficiente esta rebaja,
ya que los costes estan todavia
por encima de la media europea,
que es del 0,9 por ciento.

DISTRIBUCION

El Grupo Massimo Dutti conti-
nda su expansién. Pronto conta-
ra con 46 tiendas propias en
Espafia y 21 en régimen de
franquicia. Ademas de incre-
mentar su presencia en el extran-
jero con la apertura de tiendas en
Suecia, Noruega y Portugal.

VIDRIO

La empresa fabricante de botellas,
tarros y frascos de vidrio Vicasa,
del grupo Cristaleria Espafiola, ha
invertido 1.250 millones de pe-
setas en un nuevo horno, en me-
dio de un proceso de reconstruc-
cién y ampliacion de su factoria de
Zaragoza, que fabrica 130.000 to-
neladas por afio. Vicasa espera
facturar en 1994 36.000 millones.

vas y 100.000 puestos de tra-
bajo podrian desaparecer. Por
ello, en el sector intentan que
algunas empresas retiren su
publicidad de los partidos te-
levisados. Mientras algunos
se preguntan si en el libre
mercado cada quién no va a

CONSTRUCCION

El sector recupera actividad

poder elegir libremente, la
Federacion Espafiola de Res-
tauracion ha afirmado que las
televisiones autonémicas es-
tan perjudicando al ramo con
medios procedentes de los
contribuyentes, entre los que
estan los hosteleros.

La actividad creciente de las empresas de sector de la cons-
truccién en lo que va de afio es un nuevo dato que afianza la
sensacion generalizada de recuperacion econémica y representa
un sintoma para el optimismo. Durante el Gltimo trimestre, por
tercera vez consecutiva, la actividad del sector crecio, en térmi-
nos econémicos, un 5,18 por ciento respecto al mismo periodo

del afio anterior.

La construccién de edificios fue el subsector que presentd un
mejor comportamiento, con un incremento del 8,93 por ciento
referido al mismo trimestre de 1993 y un volumen de negocio
para las empresas del sector de 606.000 millones de pesetas. En
la ingenieria civil, el aumento tan solo fue del un 0,3 por ciento.

LOS EDIFICIOS NUEVOS VAN PARA ARRIBA

(Volumen de negocio generado por las empresas de construccion
en los seis Gltimos trimestres, en miles de millones de pesetas)

FUENTE: Ministerio de Obras Publicas, Transportes y Medio Ambiente.
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MANTENGA LA DIRECCION
ADECUADA.

Preguntele a cualquier empresa con éxito en
qué destaca y oira siempre la misma respuesta: en su

propio negocio.

Es un principio que encontrara en
Hyster. Y con el que estamos plenamenta
comprometidos porque, asegurarle la
plena disponibilidad de las carretillas
elevadoras es nuestro negocio.

La perfecta combinacién de
estabilidad, avanzado disefio, ergonomia
y rendimiento, asegura que cualquiera
de los 70 modelos de Hyster mantendra

11
YSTER
|

> I=

Iberlift

ULISES 87-28043 MADRID

la direccién adecuada para usted.
Todo ello con el respaldo de una red de

concesionarios que le ofrece apoyo, servicio
y mantenimiento de la mas alta calidad
profesional. Asi como una financiacidn
flexible y una disponibilidad total de piezas.

De hecho, usted encontrara todo lo
que puede esperar de uno de los
principales fabricantes mundiales de
carretillas elevadoras.

Para mas informacion llame hoy, al
teléfono (91) 388 07 74, fax: (91)388 10 15.



ACTUALIDAD

MICHEL CAMDESSUS Y LOS PAISES DEL ESTE,
GRANDES PERDEDORES DE LA ASAMBLEA DE MADRID

Algo ha cambiado en el Fondo Monetario Internacional. Sus
diplomaticas reuniones han dado paso al enfrentamiento y
la controversia entre paises ricos y pobres. En el pulso ha

habido dos perdedores: Michel Camdessus, director gerente,

y los paises del Este.

|A BORRASCOSA
CUMBRE PEI FMI

adrid ha marcado un hito en la
historia del Fondo Monetario In-
ternacional. Y no ha sido sélo

por razones de organizacion, falta de se-

guridad o, simplemente, por haber acogi-
do el 50° aniversario de las instituciones
de Bretton Woods que dieron origen a la
institucién. Sino porque, aunque todos
llegaron felices y satisfechos con la bue-
na nueva de que la recesion mundial ha
terminado y comienza una etapa expansi-
va de unos cinco afos, por vez primera el
FMI ha asistido a una auténtica batalla
entre los paises ricos y los pobres. ;Quién
gan6? En principio, los ricos, que no da-
ran mas dinero a los pobres, pero éstos,
por primera vez, han plantado cara al
Grupo de los Siete.

Efectivamente, el meeting anual no se
ha quedado s6lo en un foro de diplomacia
donde cada letra y cada palabra estaba
cuidadosamente medida. Los altos fun-
cionarios de los 178 paises miembros han
asistido atdnitos a lo que un miembro del
FMI denominaba como «la rebelion de
los pequefios». Como bien recordaba el
presidente de la Asamblea, Saifur Rah-
man, a la sazén presidente del Banco de
Bangladesh, «seguimos reivindicando
que lo pequefio es hermoso».

Rafael del Pino, presidente de Ferrovialy Luis
Carlos Croissier, presidente de la CNMV, miran
con curiosidad los falsos billetes de délar
lanzados por los opositores al FMI.

Ahora se ha demostrado que lo peque- Felipe
fio puede ser hermoso pero no débil, al Gonzalez
. cumplioé sus

menos no tanto como para rendirse al to- funciones de
dopoderoso G-7 (Estados Unidos, Japon, protocolo

Alemania, Francia, Reino Unido, Italia y

aunque encajo
un duro golpe

Canada). EI hombre fuerte del grupo y con las
mas radical en sus posturas ha sido el criticas

presidente del Bundesbank aleméan, Hans fea"ggge “
Tietmeyer, que mantuvo un tenso pulso politica;
con el director gerente del Fondo, el ||| economica, i
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director
del
Servicio
de
Estudios
delBCH,
Jorge
Hay, es
cacheado
por las
fuerzas
de
seguridad
ante el
insistente
pitido del
detector
de
metales.
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FLOR Y NATA

Durante dos semanas, Madrid
ha sido el centro de reunion de
las personalidades mas
relevantes del mundo econémico
financiero. Laflory natade la
sociedadfinanciera
internacional ha compartido
reuniones de trabajo con fiestas,
almuerzosy visitas de cortesia.
En puablico nadie reconocia la
controversia desatada
en la reunién, pero en privado
aplauden los nuevos aires que
soplan en el FMI.

tu »

Alfonso Escamez, presidente de Cepsa,
espera pacientemente para recoger su
credencial.

17 de octubre de 1994

El presidente del todopoderoso Bundesbank, Hans
Tietmeyer, quiere mantener a raya al Fondoy a
todos sus colegas.

Tampoco los grandes banqueros espafioles,
como Francisco Luzén, de Argentarla, y Emilio
Ybarra, del BBV, quisieron perderse la cumbre.

El Grupo de los Siete paises més ricos del mundo
(Alemania, Francia, Italia, Canada, Reino Unido,
Japén y Estados Unidos) no pudo imponer su ley a
los més débiles.

Las recetas del FMI al Gobierno espafiol también
llegaron a dos ex ministros de Economia: Carlos
Solchaga y Miguel Boyer.

CANARIAS
DOBLE PARAISO

Paraiso para inversiones
A Paraiso turistico

Lorenzo Olarte, presidente de la Comunidad Canaria,
aprovechd la ocasion para Informar del nuevo
régimen fiscal de las Islas.

Luis Angel Rojo, gobernador del Banco de
Espafia, se presenté ante sus colegas
internacionales con su recién estrenado estatuto
de autonomia.
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ACTUALIDAD

Por el moderno Recinto Ferial Juan Carlos |
era constante el trasiego de funcionarios y
ejecutivos maletin en mano.

Algunos se llevaron un grato recuerdo de
las excursiones que se organizaron de
forma paralela a la reunion.

I1» francés Michel Camdessus. En una
postura inflexible, Tietmeyer se neg6 a
que se ampliara el poder del FM1: «No
debe ser un banco central mundial, ni
ocuparse del crecimiento y el empleo.
Su tarea es garantizar la estabilidad
monetaria».

Esta posicion choca frontalmente con las
pretensiones de Camdessus, quien a toda
costa quiere dar méas protagonismo al FML1
en laeconomia mundial y, sobre todo, en la
supervision financiera internacional «Es
esencial para el Fondo un reforzamiento
de la supervision central», indic6 Cam-
dessus en la inauguracion de la Asamblea
Anual ante 15.000 asistentes. EI maximo
ejecutivo del Fondo fue mas alla: «Propon-
go un refuerzo de la cooperacion y un
mayor sentido de la solidaridad».

Palabras vacias finalmente. Camdessus
no consiguidé que se aprobara una emision
de 36.000 millones de derechos especiales
de giro (degs), activo de reserva internacio-
nal que funciona como moneda del FMI y
que equivale a 1,4 dolares cada uno. Esta
emision iba dirigida a los paises pobres y
en vias de desarrrollo. Pero esta propuesta
se top6 de frente, una vez mas, con el pre-
sidente del Bundesbank, partidario, junto

32 = «A.E:

También hubo lugar para el deporte, en este caso
el alpinismo practicado por dos miembros
de Greenpeace.

Los teléfonos echaban humo con conferencias
a todos los rincones del mundo. Buen negocio
para Telefonica.

EN PLENA EBULLICION

Los pasillos, salas de reuniones,
teléfonosy alrededores del
recintoferial Juan Carlos | han
sido un hervidero de iry venir
de miembros de delegaciones,
periodistas, azafatasy personal
El control de seguridad se volvié mas escrupuloso de seguridad. Durante dOS_
tras las Incursiones de los reventadores semanas, mas de quince mil
de la asamblea. .
personas han utilizado el Campo
de las Naciones de Madrid
como mesa de trabajo.

Desde mas de un centenar de paises acudieron
en grupos reducidos para hacer valer su postura
en este foro internacional.

Para huir del bullicio y el ruido, a veces

Las comparecencias ante la prensa fueron innumerables eramejor buscar un rincon para darla
y la asistencia super6 en ocasiones el aforo. ltima noticia sobre la reunion.

17 de octubre de igg4



A veces no da tiempo a preparar
bien las sesionesy hay que hacer
cambios de dltima hora.

No siempre era facil encontrar lo que se buscaba
dentro del recinto.

Durante las maratonianas jornadas celebradas, es
dificil encontrar un momento para el relax.

Desde algunos hoteles se tardaba hasta una
hora en llegaral Campo de las Naciones. Por
eso lajornada era continua y el almuerzo se

hacia dentro de las mismas paredes.

Ya esta aqui
la alternativa en
Telecomunicaciones
que mas beneficia
a su empresa

1A BORRASCOSA CUMBRE DEL FMI

con sus socios anglosajones, de centrar la
emision sélo en los paises ex comunistas.

Pero, en una reunién sin precendentes
en el Fondo, los paises ricos no consi-
guieron salirse con la suya. El Comité In-
terino, 6rgano que marca la politica a cor-
to plazo y donde ambos blogues compar-
ten mesa, se prolong6 durante largas y
tensas horas. El bloque de paises en vias
de desarrollo se plantd: o todos o ningu-
no. Por tanto, sesion con tablas: no habia
dinero fresco ni para los menos ricos ni
para los ex comunistas. Al menos los pai-
ses en desarrollo rascaron una pequefia
concesion: poder acceder a ayudas del
Fondo equivalentes al 85 por ciento de la
cuota que aportan anualmente, cuando
ahora es del 68 por ciento.

En la batalla, dos han sido los claros
perdedores. Por un lado, Michel Camdes-
sus, que no ha conseguido sacar adelante
sus propuestas, aunque ya se ha apresura-
do a advertir que no piensa dimitir. Por
otro, los paises del este de Europa y, muy
especialmente, Rusia, que han sido los
mas perjudicados por la falta de consenso.

Entre los perdedores cabria quiza in-
cluir un tercero: Espafia. A pesar de ser el
pais organizador de la reunién mas rele-
vante en la historia del FMI -aunque



actualidad

Ni siquiera
por la noche
se
descansaba
en el Campo
de las
Naciones.

Casi dos mil periodistas llenaban
a diario esta sala, enviando
su informacion a todo el mundo.

Por lo visto, los altos funcionarios no se
conforman con menos y sus aparatosas
limousines circularon por toda la ciudad.

m  so6lo fuera porque se celebraba el 50°
aniversario- los altos funcionarios de la
institucién no han cumplido las normas
de cortesia que indican no hablar mal del
anfitrién cuando son invitados. Aunque
sus mensajes se vienen repitiendo desde
hace meses, las recomendaciones del
FMI han aludido expresamente a la poli-
tica economica del Gobierno espafiol. Re-
cortes en las pensiones publicas, despido
libre y mas flexibilidad laboral han sido
los consejos para controlar el déficit pu-
blico y el desempleo, que alcanza los ni-
veles més altos del mundo industrial. En
opinién de Camdessus, Espafia debe
aumentar su competividad conteniendo el
gasto publico.
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Los asiduos a las reuniones del FMI
saludan a sus colegas, con los que
coinciden afio tras afio.

SIETE CONSEJOS
DEL FMI

AL GOBIERNO
ESPANOL

| Recorte de laspensiones
publicas, hasta una cobertura
minima

2 Planes obligatorias de
jubilacion con gestién privada

3 Mayorflexibilidad laboral
4 Aplicacién del despido libre

5 Aumento de la competitividad
de la economia espafiola

6 Rebaja del déficitpublico

N Reduccion del desempleo,
el mas alto de occidente

LA BORRASCOSA CUMBRE PEI fmi

La

conferencia
sobre el 509

Aniversario
de Bretton
Woods y la
inauguracion
dela

asamblea
fueron las
mas

concurridas.

Lapresencia policial dominaba toda la
zona aunque, apesardeello no
pudieron evitar los incidenies

Para hacer el dia mas llevadero, nada mejor que
tomar un tentempié a media mafiana.

El tirdn de orejas no ha sido bien acogi-
do por el Gobierno, especialmente por el
ministro de Trabajo, José Antonio Gri-
fian, quien califico de «vergonzante y
falso» presentar como cientificas unas re-
cetas «cuando estadn basadas en posicio-
nes estrictamente ideolédgicas». Tan in-
dignada reaccién puede tener mucho que
Vver con posiciones estrictamente electora-
listas: cuando estan tan cerca las eleccio-
nes vascas y madrilefias, seria contrapro-
ducente no hacer populismo econémico,
aunque, efectivamente, dirigentes socia-
listas reconozcan en privado los proble-
mas que han de surgir con el sistema pu-
blico de pensiones. m

A; G. {VIOLERO
FOTOS: J. A. GARCIA, 1). LOPF7

F. LOPEZ Y J. TEJADA
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Adelantese. Con la innovacion
y capacidad de servicio de BT.

Mas de 10.000 empresas ya confian en BT.

Con BT Telecomunicaciones puede acceder en
nuestro pais a las soluciones de comunicacién que
triunfan en el mundo.

Lider mundial en Telecomunicaciones
BT Telecomunicaciones, empresa formada en
Espafia por BT (antes British Telecom) y Grupo
Santander, se beneficia a escala internacional, en
37 paises, de CONCERT: la primera oferta integra-
da de voz, datos e iméagenes, nacida de la alianza
entre BT y la operadora norteamericana MCI.

Soluciones adaptadas a cada empresa
BT resuelve sus necesidades de comunicacion
tanto en Espafia como en todo el mundo, conectan-
do los distintos centros de actividad de su empresa,

bien para intercambiar datos entre ordenadores o
documentos comerciales EDI; instalar sistemas de
videoconferencia; interconectar redes locales, o
racionalizar las comunicaciones corporativas de voz
a escala internacional. Para necesidades mas
complejas, BT construye soluciones a medida o in-
cluso se encarga de la gestion y operacién de todas
sus comunicaciones. Para que usted pueda centrar-
se en su negocio.

En Espafia, con mas de 200 clientes
Asi es BT. Presente en 32 ciudades y con mas de
200 clientes en Espafia. Con
servicio de asistencia al cliente
las 24 horas del dia, un centro

de gestioén de red y apoyo técnico especifico para
Espafia y otros cinco internacionales. Y con un
Gnico punto de contacto para todas sus necesida-
des de telecomunicacion, tanto en Espafiacomo en
el resto del mundo. Inférmese ahora, mandando el

cupén adjunto o llamando al 900 98 44 08.

Envie este cup6n a BT Telecomunicaciones. Salvador de
Madariaga, 1. 28027 MADRID.

Nombre y apellidos

Empresa Cargo

Direccion



;Como Ilamaria a un tren

P~ TAMBIEN VAPOR CARRETERA

Yp  ENTREGA SUS MERCANCIAS
EN LA MISMA PUERTA?

POR TELEFONO
93022202

Llame a Cargoexprés e inférmese. Gracias al servicio sistema de embalaje y empaquetado, control
conjunto de tren y camiones, sus mercancias informatizado de los envios, etc. Y nos adaptamos a
llegaran a cualquier punto del paifs, incluso islas, la medida de cada empresa, para que pueda enviar
y seradn entregadas en la misma puerta desde un paquete de 10 kilos hasta todo un tren de
del destinatario con seguridad y puntualidad, mercancias. Y siempre nos tiene a su disposicion,
ahorrandole tiempo, esfuerzo para solucionarle cualquier problema

y dinero. Ademads, en Cargoexprés %2 220 2 y cualquier duda en el 902 22 20 22.
le ofrecemos el servicio de almacenaje, LI&menos.
DONDE QUIERA, CUANDDO QUIERA Y TODO LO QUE QUIERA

CARGOEXPRES
RENFE






ACTUALIDAD

TRAS LOS PASOS
DE CORTEFIEL

La posible salida a bolsa

de Inditex no se producira

a medio plazo, segun

sefialan diversas fuentes,

pero la incorporacién de

Paribas como accionista
facilitaria el camino. El

grupo textil gallego y el

banco galo son viejos

conocidos. Los dos forman

parte del accionariado del

Banco 21, un banco personal que
preside Juan Manuel Urgoiti. Inditex
tiene el 18 por ciento de su filial
Banco Gallego.

(Datos consolidados del grupo Inditex en los tres Gltimos ejercicios, en millones de pesetas)

Paribas, que acaba de reforzar el
area de banca de inversiones con el
fichaje de José Ignacio Benjumea,

procedente de la Corporacién

BENEFICIOS

1991(1) 1992 1993
Fuente: Inditex.

(1) Las cifras de 1991 se incluyen a efectos comparativos. Ese afio todavia no se habia constituido el actual grupo Inditex.

1991(1) 1992

1993

RECURSOS PROPIOS

1991(1)

1992

36.441

1993

Nota: Los ejercicios 1991 y 1992 son afios naturales. El ejercicio de 1993 abarca del 1de febrero de 1993 al 31 de enero de 1994.

El mes de enero de 1993 se formulé como un ejercicio aparte, que no se recoge en el cuadro.

m la colocacién de acciones en bolsa
para hacerse con el 0,7 por ciento de la
empresa textil.

Tras el desplante de Cortefiel, el punto
de mira de Paribas se ha dirigido a Indi-
tex. Los dos grupos tienen algunos pun-
tos en comun: la columna vertebral de
ambos son cadenas con éxito -Cortefiel y
Zara, respectivamente-, a partir de las
cuales se ha diversificado el negocio con
cadenas mas especializadas. También
coinciden en el trepidante ritmo de ex-
pansion de los Ultimos ejercicios.

Tanto Amancio Ortega como Gonzalo
Hinojosa apuestan ahora por el crecimien-
to en el extranjero. Inditex esta presente
en Portugal, Grecia, Francia, México,
Bélgica, Escandinavia, Estados Unidos y
Cuba, pais este Gltimo donde acaba de
empezar a operar. El crecimiento fuera de
las fronteras espafiolas sera clave en el de-
sarrollo futuro de Inditex: por cada 100
pesetas de venta en Espafia, el grupo de la

38 + «A.E»

Borealis, podria desempefiar
en Inditex el mismo papel que
el Banco Central Hispanoy el
estadounidense Goldman

UNA BUENA !
SALIDA Sachs en Cortefiel. Ambas
t%‘)’(ﬁf’gﬁi"g%’(‘:po entidades financieras
porGonzalo ~ €Ntraron en la empresa
Hinojosa, dirigida por Gonzalo

factura la mitad
que Inditexy se
ha revalorizado

Hinojosa tres afios antes de
que ésta comenzara a cotizar

gigr?t%%%rsde o &N bolsa. Una de las razones
salida a bolsa de esa entrada fue «que nos
enjulio de ayudaran a prepararnos ante
1994,

las obligaciones que supone
estar en la bolsa», seglin Hinojosa.
La empresa carnica Navidul, donde
Paribas tiene el 10 por ciento, acaba
de anunciar su intencion de cotizar.

familia Ortega vende 21 en otros merca-
dos, segun los Gltimos datos disponibles.

Inditex gana a Cortefiel en productivi-
dad, segin un analisis de la firma finan-
ciera Warburg. En el Gltimo ejercicio, de
enero de 1994, el grupo Inditex gand
7.887 millones después de impuestos; el
7,7 por ciento de sus ventas netas. La fac-
turacion global de Inditex ascendié a
152.000 millones de pesetas. En esa cifra
se incluyen, sin embargo, las ventas entre
compariias del mismo grupo, que cuenta
con una veintena de fabricas.

Inditex aplica una espectacular politica
de reposicion de mercancia en sus esta-
blecimientos, con una celeridad que le
permite renovar el inventario en una me-
dia de 35 dias: todo un récord en un sec-
tor donde se suelen manejar periodos de
rotacion con el triple de tiempo. Dos ve-
ces por semana, las 322 tiendas de Indi-
tex -més 30 franquicias de Massimo Dut-
ti, segun datos al cierre del dltimo ejerci-
cio-, reciben nuevo material que se adap-
ta a la demanda detectada por los vende-
dores.

La empresa gallega ha llevado a cabo
una politica estricta de reinversion de los
beneficios. Los recursos propios del grupo
alcanzaban 36.441 millones de pesetas al
31 de enero de 1994. ;Cuénto podria pa-
gar Paribas para hacerse con una parte mi-
noritaria del capital social? Aplicando el
mismo per bursatil -nimero de veces que
el precio incluye el beneficio- con que los
inversores valoran en estos momentos a
Cortefiel, el grupo Inditex valdria 150.000
millones de pesetas. Una auténtica fortuna
en manos de Amancio Ortega y los otros
5 familiares que se reparten la compafiia.
Por algo son duefios de una méaquina de
dinero. m

J. M. DEL CANOYy L. CORTES
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SIEMENS
NIXDORF

¢..Donde esta
Mr. Marshall?

En el pasillo 16A, seccion amarilla,
estanteria E-27.
Con el software integrado de gestion
empresarial R/3 UVE de Siemens Nixdorf
podra controlar eficazmente todas las
dreas de gestion de su empresa
y disponer de la informacidn
que necesite en tiempo real
La mejor solucién europea
para la gestion empresarial y
con el software mas avanzado
del mercado.
Puede estar tranquilo, con el
R/3 UVE de Siemens Nixdorf volvera a
ver a Mr. Marshall, en television.

Antena 3 TV, la cadena de television
privada de mayor crecimiento del pais,
esta implantando el programa de gestion
empresarial R/3 UVE de Siemens Nixdorf.

Antena 3 Television

Siemens Nixdorf Sistemas de Informaciéon S.A.
Ronda de Europa 5, 28760 Tres Cantos, Madrid.
Tel.: 803 90 00, Fax: 804 00 63

Siemens Nixdorf
La respuesta europea.



Juegos Olimpicos

— Puntualmente.—
Siempre.

El Nuevo
Servicio
Garantizado
Worldwide Express
Liega A Miles
De Ciudades Y

Centros De Negocios
Del Mundo.

Vno le pedimos sélo que nos crea,
tenemos una razén para convencerle:
nuestro Servicio Garantizado Worldwide Express de UPS.
Entrega puntual de paquetes
y documentos urgentes, en miles de ciudades y centros
de negocios de todo el mundo.
Puntual, como siempre, o le devolvemos su dinero.
Le garantizamos nuestra hora de entrega para
que usted pueda garantizar la suya.
Y le damos nuestra palabra.

Tan seguro como si lo llevara usted mismo.

Llame al 900 10 24 10.



ACTUALIDAD

PORT AVENTURA SERA INAUGURADO
LA PROXIMA PRIMAVERA

Port Aventura sera abierto en primavera. El nuevo parque tematico
catalan, la competencia mas seria que puede tener Eurodisney de
Paris, va a llegar a buen puerto, tras del cambio de gestores.

EL. COMPETIDOR DE EURODISNEY
ESTA EN CATALUNA

omo en una gran estacién de ferro-
carril, en Port Aventura, el parque
tematico que se esta construyendo

en la localidad tarraconense de Vilaseca i

Salou, la actividad es frenética. Los habi-
tantes del lugar contemplaron hace unos
meses como llegaba a esa peculiar esta-
cién una maquina destartalada, llamada
Tibigardens, dirigida por un Javier de la
Rosa que tenia la mayoria de la compafiia.
La mision del financiero catalan -recoger
el testigo de Anheuser Busch, la empresa
norteamericana promotora original del
parque, y llevarlo a buen puerto- fracaso.
El deterioro de la imagen de De la Rosa, y
su polémica gestion al frente de Grand Ti-
bidabo, su holding de inversiones, hicie-
ron que los bancos y el Instituto de Crédi-
to Ofirial dieran la ecnalda al finaneiern

J0eSggOIWl
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e 5 Aareas tematicas
e 3 2 grandes atracciones

e 2 0 espectaculos

que no contaba con los recursos suficien-
tes para acometer por si mismo el proyec-
to. El parque de Tarragona parecia atrave-
sar sus peores momentos, y hasta algunos
dudaban que se llevaria a cabo. Finalmen-
te, y a instancias de la Generalitat catala-
na, De la Rosa vendi6 su paquete en Tibi-
gardens a Fecsa, Tussauds (la filial de
ocio del grupo britanico Pearson) e Inco-
sa, la inmobiliaria de «la Caixa». Con un
grupo con fuerza suficiente, y una actitud
absolutamente distinta en las entidades fi-
nancieras, la maquina de Port Aventura
circula ya a buen ritmo hacia su apertura
al publico la proxima primavera.

El nuevo maquinista y director general

e 22 tiendas
« 33 restaurantes
e 115 hectareas

e 51.000 millones
invertidos

e 2.200 empleos en
temporada alta

e 2.5 millones de visitantes
elprimer afo

e 169 dias abierto alpublico
e 3.800 pesetas/dia (adultos)
e 3.000 pesetas/dia (nifios)

del parque, Luis Rullan, trabaja desde ha-
ce pocas semanas con el objetivo de que
sea un éxito desde el primer momento.
Del parque esta construido ya entre un 80
y un 90 por ciento, y en diciembre termi-
naran las obras, pero hasta su inaugura-
cién en abril o mayo, el director general
del parque tiene una idea clara: que hasta
el Ultimo empleado se debe volcar en sa-
tisfacer al cliente. «Al pablico que visite
Port Aventura no le importara ni cuan-
to ha costado el parque, ni quiénes son
los antiguos o nuevos propietarios, ni si
hay tantos empleados; lo Unico que va-
le es si, al salir del parque, cree que su
inversién ha valido la pena, si esta sa-
tisfecho», asegura. Por el momento, va a
contar con lo que cualquier vendedor || |

FLEXIBILIDAD DE COSTES ES LA CLAVE

Luis Rullan, director general de Port Aventura, no quiere
tener ni un solo empleado més de los necesarios. La
flexibilidad de los costes es la clave de su gestion.
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ACTUALIDAD

111 o gestor de una empresa de servicios
querria tener, es decir, un buen producto.
Port Aventura esta en disposicion de ser-
lo.

La inversion de méas de 50.000 millo-
nes que ya estan siendo invertidos permi-
tird levantar el primer parque tematico de
Espafia, un complejo de 65 hectéareas en
el que se combinaran atracciones (como
las de los parques tradicionales), especta-
culos, restaurantes, juegos y tiendas con
una caracteristica comuln: su tematiza-
cién. Habra cinco grandes areas (Catalu-
fia, Polynesia, México, China y Far West)
en las cuales los visitantes podran diver-
tirse y disfrutar de los alimentos, produc-
tos y culturas propios de esas zonas del
mundo.

Pero que el producto sea bueno no es
suficiente. Por lo menos eso es lo que
piensa Rullan para quien, después de
muchos afios en el sector hotelero, afir-
ma que «de nada le sirve a un restau-
rante tener al mejor cocinero si el ca-
marero trata mal a los clientes». Que
el cliente se marche contento es la meta.
«Los trabajadores son los que deter-
minan el éxito de un proyecto», dice
Rullan. Y apostilla: «<No podemos des-
merecer el producto que tenemos».
Tan importante como que el cliente se
marche contento es que la empresa gane
dinero después de un tiempo razonable.
¢A partir de qué momento sera rentable
Port Aventura y cémo piensan controlar
los costes? La primera cuestion es la de
los visitantes. En principio, los calculos
que hace Rullan es que durante los seis
meses que permanecera abierto en 1995
pueden visitar Port Aventura unos dos
millones y medio de personas. Si se
cumplen estas previsiones, y el parque
va ganando «algunos cientos de miles
de visitantes» con el paso de los afios,
la rentabilidad estd asegurada, de acuer-
do con Rullan.

Suprimir la deuda

Para eso la direccion financiera habra
de actuar con esmero. El endeudamiento
de Port Aventura es elevado: tiene un ca-
pital de 10.800 millones (que se ampliara
en 5.000 millones mas hacia final de afio)
y unas deudas de 31.000 millones, de los
que 15.000 son un préstamo a largo plazo
del Instituto de Crédito Oficial. Pese a es-
to, los ingresos anuales del parque -supe-
riores a los 13.000 millones de pesetas
presupuestados para su primer ejercicio-
permitirdn ir amortizando la deuda. Los
costes son el otro caballo de batalla. La
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EL COMPETIDOR DE EURODISNEY ESTA EN CATALUNA

LA LECCION DE DISNEY

Cuando las barbas del vecino veas
pelar, pon las tuyas a remojar, dice el
refran. En Port Aventura no ha
pasado desapercibido el desastre
financiero de Eurodisney, el parque
de Disney en Paris. Aunque los
productos son similares (Eurodisney
se centra especialmente en el inundo
de las peliculas de dibujos animados
y Port Aventura es una suerte de
viaje por distintas culturas), hay
muchas cosas distintas, empezando
por el clima, inestable en Parisy
soleado en la costa catalana. Ademas,
entrar en Eurodisney cuesta 250
francos (unas 6.500 pesetas), por las
3.800 que valdra el acceso a Port
Aventura. Lo mas importante es, sin

EL REY LEON VA A PARIS

El rey ledn, es la nueva pelicula Disney. Se
estrenara en Europa en diciembre

y las aventuras de Simba tendran

sitio en Eurodisney

el afio proximo.

embargo, no
pillarse los
dedos. En Paris, a
juzgar por lo que
dicen los analistas, no fallé el
producto, pero la gente que visitaba
el parque no gastaba lo que estaba
previsto que gastara, ni llenaba sus
hoteles, entre otras cosas porque
Eurodisney tiene que competir nada
menos que con la propia ciudad de
Paris. Por eso, en Port Aventura han
aparcado, de momento, la
construccion del area inmobiliaria.

inquietante experiencia de Eurodisney
puede servir para escarmentar en cabeza
ajena: en Francia hay un excelente pro-
ducto v, cifra arriba, cifra abajo, ha con-
seguido los visitantes previstos, pero los
costes se las ha hecho pasar moradas.
«La flexibilidad en los costos es bési-
ca», afirma Rullan. «No podemos tener
ni una persona mas que las requeridas
por los clientes.» La mejor muestra de
esta flexibilidad es que de los 2.200 em-
pleados de Port Aventura s6lo 200 tienen
contrato fijo. El resto trabajard de abril a
octubre, si es que, finalmente, se decide
no abrir durante el otofio y el invierno. En
principio, la idea es no abrir, pero tampo-
co se descarta lo contrario, dependiendo

de si se percibe una demanda suficiente
para esos meses.

Con las obras a punto de finalizar y
con los conceptos claros en lo que se re-
fiere al funcionamiento operativo, en
Port Aventura trabajan, ya desde hace

meses, en darse a conocer. La novedad

de los parques tematicos en Espafia

no es un obstaculo insalvable, ni

mucho menos, pero a Rullan y a

su equipo les toca hacer popular

el concepto. En principio, Port

Aventura contara con un clima

aliado (el indice de pluviosidad es

bajo) y un publico asistente poten-

cial compuesto por los habitantes

de las poblaciones cercanas, y los

'i s 5 millones de espafioles y 15 mi-

llones de extranjeros que veranean

en Catalufia. Si los precios se man-

tienen en torno a las 3.800 pesetas

para los adultos y 3.000 para nifios

que es lo que costara en 1995, el triun-

fo de Port Aventura parece seguro. Para

Rullan, «no tenemos conciencia de ser

caros, pero, en cualquier caso, eso es

algo que diran los visitantes del parque

en el momento de salir. Si repiten, es

que hemos superado sus expectativas

y que creerdan haber realizado una
buena inversién».

Mientras tanto, los nuevos accionistas
del parque han recibido el espaldarazo de
las instituciones publicas. A finales de
septiembre el ministro de Comercio
Transporte y Turismo, Javier Gomez Na-
varro, realizé una visita al parque que fue
seguida por la de Jordi Pujol pocos dias
después y va a suponer un empujon en la
oferta de turismo de calidad de esta co-
munidad auténoma. m

LALO AGUSTINA
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ESTE HOVIBRE TIENE

CONOCE LAS INVERSIONES MAS
SEGURAS, POSEE LA INFORMACION
MAS TRANSPARENTE.

Una informaciéon como s6lo puede darle
el Tesoro Publico. Porque su interés es
el de todos los espafioles y a la hora de
colocar su dinero, le orientard de una
manera neutral y transparente.

Un interés que, ademés, es el més alto
del mercado porque ¢acaso hay algo méas

rentable que la seguridad?.

Inféormese en el Tesoro Publico antes de
decidir su inversién. No dude que entre
sus productos, Letras. Bonos,
Obligaciones o Fondtesoro. hay uno que
se ajusta perfectamente tanto a sus
necesidades, como a sus posibilidades.

Consiga respuestas para su dinero.

900 10 sO sO

TESORO... ¢DIGAME?

LLAMADA GRATUITA

INFORMACION PERSONAL
PARA SU DINERO

TESORO PUBLICO



ACTUALIDAD / DOCUMENTO

Carlos Solchaga, presidente del consejo editorial de Actualidad Econémica
y Expansion, es también asesor del gobierno cubano. Aquiexplica como ha de ser la
transformacion en el pais caribefio.

LA TRANSICIONCUBANA

ECONOMIA
Y POLITICA

os dramaticos acontecimientos de las pasa-
das semanas en Cuba han vuelto a poner de
manifiesto que nada de lo que pasa en aquel
pais nos es indiferente a los espafioles. Las
perspectivas de futuro del régimen cubano,

con la Unidn Soviética no sélo estratégicamente si-
no también econémicamente -dentro del marco mas
amplio del antiguo COMECON- en el que las liber-
tades propias de las democracias occidentales -0
sea, de las democracias- brillaban por su ausencia.
También a lo largo de este periodo se han produ-
cido otros fendmenos dignos de mencién. Cuba ha
desarrollado una fiera soberania nacional que ha
contribuido seriamente a vertebrar desde el punto de

su previsible proceso de transicion hacia otras fafista politico una sociedad en una regién -Centroa-

mas politicas democréticas, o sus relaciones, tanto
con los Estados Unidos como en nuestro pais, nos
apasionan a la mayoria de nosotros. Aunque luego
volveré sobre ello, admitamos como punto de parti-
da que lo que alli pase nos importa y mucho y tra-
temos de poner cierto orden en la cuestion, supe-
rando los juicios morales, que pueden ser muy legi-
timos y las pasiones que la evolucién politica cuba-
na suscita entre nosotros, para tratar de ver lo que
ocurre y lo que significa para los cubanos, para la
propia América Latina, los Estados Unidos y para
nosotros mismos y nuestras relaciones con Cuba.

A lo largo de los ultimos treinta y cinco afios Cu-
ba ha desarrollado un régimen comunista alineado

mérica y el Caribe- donde las sefias de identidad na-
cional son muy a menudo el patrimonio exclusivo
de estrechas y poco significativas burguesias escasa-
mente afines a los sentimientos del pueblo. También
a través de un proceso no muy racional, ha construi-
do Cuba un precario Estado de Bienestar con impor-
tantes desarrollos en la alfabetizacién, la educacion
y la asistencia sanitaria de la poblacién, sobre todo.

En torno a esto, como en cualquier régimen mas o
menos totalitario, hay mucha propaganda politica y
muy pocas consideraciones sobre si Cuba no hubiera
conseguido los mismos objetivos sin necesidad de
una revolucién que también lia representado impor-
tantes costes humanos y econémicos. Pero basta dar-
se una vuelta por la region geogréfica a la que Cuba
pertenece para reconocer sin reservas que, hasta épo-
ca reciente, sus avances en estos campos eran infini-
tamente superiores a los alcanzados en los paises de
su entorno, sin que esta afirmacion lactica implique
ninguna valoracion moral del régimen cubano.

En el &rea de las transformaciones econémicas
Cuba hizo lo que, antes o después, han hecho todos
los regimenes comunistas desde la época de Stalin:
colectivizar la agricultura, nacionalizar industrias y
servicios y expropiar -nacionalizando también- el
suelo y la propiedad inmobiliaria. Los resultados,
como puede imaginar cualquiera, fueron francamen-
te insatisfactorios y el crecimiento econémico de la
isla a lo largo de estos tres decenios y medio ha sido
claramente inferior al que podria haber sido en con-
diciones de mercado.

Aunque es verdad que se produjo una cierta in-
dustrializacion de la economia y que determinadas
ramas tuvieron un crecimiento aceptable, la asigna-
cién de recursos basada en la planificacidn central,
la ausencia de una estructura de precios relativos, y
la division internacional del trabajo dentro del Blo-

que Socialista del antiguo COMECON llevé a la
economia cubana a una situacién que, cuando en las
nuevas circunstancias impuestas por la desaparicion
tanto del COMECON como de la antigua Unién So-
viética se ha visto expuesta a los avatares de la com-

ttCuba ha desarrollado unafiera soberania
nacional que ha contribuido seriamente a vertebrar
desde elpunto de vistapolitico una sociedad en una
region, Centroaméricay el Caribe U
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petencia internacional, se ha demostrado totalmente
ineficiente. Los altos precios que MoscU pagaba por
el azlcar cubano y los bajos precios que cargaba en
sus exportaciones de petroleo permitieron a la isla
paliar parte de esta ineficiencia, pero no la corrigie-
ron. Por el contrario, la acrecentaron dada su falta
de realismo y el efecto que ello suponia sobre una
asignacion racional de recursos.

Conviene aqui decir algo que ya ha debido que-
dar claro para muchos lectores. Aunque el embar-
go americano ha hecho dafio a la economia cuba-
na, particularmente después de la aprobacion de la
ley Torricelli que ha encarecido los suministros y
ha dificultado las importaciones de bienes y facto-
res fundamentales en el funcionamiento de la mis-
ma, su papel, desde el punto de vista econémico,
ha sido limitado. Dicho de otra manera, aunque el
embargo hubiera sido mucho mas leve o incluso no
hubiese existido, la planificacién central y la
orientacion de la economia cubana dentro del blo-
que socialista hubiera acabado representando los
mismos problemas para el desarrollo econdmico de
Cuba. O, por ponerlo en clave de futuro: si mafiana
se levantara el embargo de los Estados Unidos, las
transformaciones econdmicas que deberia experi-
mentar Cuba para ser un pais viable en el contexto
internacional serian las mismas -aunque segura-
mente resultaran mucho menos dolorosas- que las
que tiene que acometer con el embargo en vigor.

Desaparecidos el COMECON vy la Unién Sovié-
tica, desviados los flujos de comercio de estos pai-
ses hacia los mercados internacionales y desapare-
cida la estrategia bipolar Este-Oeste, Cuba se ha
encontrado sin capacidad de exportar porque su es-
tructura econdmica estaba orientada al trueque con
estos paises. Al carecer de crédito comercial y fi-
nanciero, la capacidad cubana para importar los in-
puts necesarios para mantener en funcionamiento
su aparato productivo industrial y complementar la
produccion de su ineficiente agricultura colectivi-
zada se ha reducido drasticamente. Si para obtener
factores de produccion y complementar la insufi-
ciente oferta alimentaria de la isla, Cuba disponia
en el pasado en torno a los 8.000 millones de dola-
res al afio, hoy so6lo dispone de los ingresos que
puede obtener de sus exportaciones, lo que supone
menos de 2.000 millones de délares al afio.

El resultado econémico de todo ello es el previsi-
ble. Una grave crisis de balanza de pagos que,
acompafiada de una ausencia de mercado institucio-
nalizado del peso cubano y una inflacion reprimida
-0 exceso de circulante que dicen alli- ha eliminado
de la escena la moneda cubana, que no tiene valor
-ni en las condiciones actuales es posible fijarlo- ni
dentro, ni fuera de las fronteras de Cuba.

La faceta real de la anterior situacion monetaria
es un aparato productivo «gripado» por la falta de
inputs necesarios para su funcionamiento, un exceso
de mano de obra en practicamente todas las ramas
de la actividad y un desabastecimiento generalizado
de los bienes mas indispensables.

La faceta moral y social tampoco es dificil de adi-
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vinar: la aparicion de la especulacion en los bienes
de mayor necesidad a través de los mercados negros,
al absentismo creciente de los trabajadores cubanos
de un sistema de produccion controlado préctica-
mente en un cien por cien por el Estado que, aunque
sigue proporcionando un sueldo a sus participantes
incluso por no trabajar, no proporciona un «modus
vivendi» ya que esos emolumentos en pesos ni ga-
rantizan el consumo a través del racionamiento, cada
dia més escaso, ni permiten el acceso a los bienes de
consumo a través de los mercados paralelos donde
reina en exclusiva el d6lar norteamericano.

Las consecuencias han sido la pérdida generaliza-
da de la laboriosidad -¢porqué acudir al trabajo si
en el intercambio en un dia, si hay suerte, puede uno
ganarse el sueldo de dos meses?- del sentido de la
responsabilidad social y , en Ultima instancia, de la
solidaridad social, fuertemente deterioradas ante la
experiencia de que el acceso de un ciudadano y de
su familia a los bienes méas necesarios no depende
tanto de su aportacién al producto social, como de
la posibilidad de hacerse con ddlares ya sea median-
te la transferencia de los mismos de las familias en
los Estados Unidos -legalizada desde agosto de
1993- o la venta de productos inverosimiles en el
mercado paralelo, o las propinas de los turistas.

Cuba, pues, precisa urgentemente una serie de re-
formas econdmicas, no para apuntalar al régimen
actual, sino para sobrevivir dignamente como na-
cién y para poder elegir su destino colectivo no des-
de la necesidad, sino desde la libertad, no desde el
rechazo a su pasado histérico y la confrontacién so-
cial, sino desde la aceptacion critica de aquel y |||

ff Cubaprecisa urgentemente una serie de reformas

econdémicas, no para apuntalar al régimen actual,

sino para sobrevivir dignamente como nacién y para
poder elegir su destino colectivo no desde la

necesidad, sino desde la libertad
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ff Cuba tiene un apartado productivo «gripado» por
lafalta de inputs necesarios para su funcionamiento,
un exceso de mano de obra en practicamente todas
las ramas de la actividady un desabastecimiento
generalizado de los bienes més indispensables U
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Il la salvacién de lo que merece la pena del mis-
mo: el sentido nacional y las conquistas sociales ba-
sadas en la solidaridad libremente aceptada, dos im-
portantes logros en un pais que tiene menos de 100
afios de historia.

Por lo demas, yo defiendo, como luego explicaré
que precisamente al abordar esas reformas econémi-
cas Cuba estara dando los pasos necesarios para que
se produzcan mucho mas espontaneamente las refor-
mas politicas que le conduzcan a la libertad y la de-
mocracia. Liberalizada hace casi cien afios del anti-
guo imperio espafol, independizada ya de manera
irreversible de los Estados Unidos de Ameérica, y li-
bre al fin de la Unién Soviética hora es ya que los cu-
banos definan su propia sociedad y su destino colec-
tivo, no frente a nadie, sino en cooperaciéon con los
demas pueblos, no cerrdndose sobre si mismos, sino
abriéndose al mundo, no mediante la imposicion au-
toritaria del criterio de unos sobre otros, sino desde el
diélogo libre y desde las instituciones democraticas.

REFORMAS ECONOMICAS

i alguna vez las autoridades cubanas llega-
ron a creer que los problemas que padece su
economia eran de naturaleza transitoria, sus-
ceptibles de irse capeando con pequefias re-
formas puntuales aqui y alli, tengo el con-

cion de los precios que en los mismos resulten, por la
adaptacion de sus mercados y por la instauracion de
la libertad econémica de ahorro, inversion, produc-
cion y empleo sin la cual dichos mercados no funcio-
nan, y no se producen los necesarios y continuos rea-
justes que precisan las economias de hoy en dia.

Aun a riesgo de simplificar en exceso, en aras de
una mas facil comprension del problema, digamos
que tal internacionalizacién y reasignacién de recur-
sos subsiguiente no llegara a producirse si no se
cuenta con dos cosas: un tipo de cambio estable del
peso que traduzca a moneda nacional los precios in-
ternacionales, y mas mercados libres que, mediante
el funcionamiento de la oferta y la demanda, pongan
los precios interiores en relacion los internacionales.
Nada impide que, en aras de proteger la produccion
nacional, Cuba mantanga un arancel, particularmente
para los productos.més sensibles a la competencia
internacional o aquellos que se consideren mas o
menos estratégicos. Lo importante es que dicho
arancel por su sencillez no deforme la estructura de
precios relativos imperante, ni que se transforme en
una fuente de ingresos publicos que, por su voraci-

dad, encarezca las importaciones dificultando la
competividad a ia economia cubana.

Veamos primero el problema del tipo de cambio.
Como hemos dicho el peso cubano en estos momen-
tos no tiene valor ni dentro ni fuera de la isla. Desde
el punto de vista externo esto es asi por el enorme
desequilibrio de la balanza de pagos y la incapacidad
de Cuba para obtener financiacion a crédito. Desde
el punto de vista interno poique el peso, aunque ten-
sa poder liberatorio de deudas y naturaleza de mone-
da de curso legal, tiene una nula capacidad de com-
prar en una economia desabastecida. El ciudadano
cubano tiene que atesorar pesos porque no puede
comprar practicamente nada con ellos -este es el
«exceso de circulante» o ahorro forzoso- y el Estado
cubano le aprovisiona de pesos inservibles, por el
procedimiento al que luego are referencia, incre-
mentando continuamente su tesoreria.

Siguiendo pues, este razonamiento, para instaurar
un tipo de cambio del peso que resultara estable, seria
preciso, por un lado acabar con e exceso de circulante
que lo priva de valor, y poi 0io a o mejorar las pers-

Si Lupa aispuMw» — - —.«wuuai y, so-
: todo, si.hubiera reajustado ya su economia, cam-

ria lo suficiente la balanza de pagos cubana como
«a permitir el mantenimiento de cierta estabilidad
cambio del peso una vez instaurado un nuevo ti-
de cambio. Pero ciertamente, ambos objetivos
i de tardar en alcanzarse.  liinicio iequiere una
nodacion'seria de la deuda cubana en el Club de
ris, el cual exigiria como condicion previa para la
structuracion de sus pagos i s aen marcha de

vencimiento de que tal creencia ya no existe. Cub®rmas estructurales profundas. El segundo requie-

carente de las apoyaturas del pasado, estd abocada a
la internacionalizacion de su economia si quiere so-
brevivir como nacion, y dicha internacionalizacion
-0 adaptacion a las necesidades de vender y comprar
en los mercados internacionales- pasa por la acepta-

que dichas reformas se hayan producido y hayan
nenzado a tener sus efectos. De manera que en
bos casos volvemos al PnnclP*

La Unica salida de esta aparente contradiccion es
nprometerse en el programa de reformas y llevarlo
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a cabo. Aln asi, es preciso reconocer que aquél tarda-
ra en dar sus frutos y, que mientras tanto, no habra
posibilidad de un tipo de cambio estable, ni habra fi-
nanciacion crediticia suficiente para paliar la restric-
cién al crecimiento que supone la falta de divisas.

Una forma de paliar esta carencia temporal de fi-
nanciacion externa consiste en liberalizar la inversion
extranjera en la isla, y desarrollar masivamente el tu-
rismo, lo que también esta ligado a la liberalizacion
de las inversiones en este sector y a otros cambios en
el mercado de trabajo a los que luego haré referencia.
Las potencialidades del desarrollo de los servicios en
general y del turismo en particular en Cuba son enor-
mes. Ponerlas en funcionamiento mediante la adop-
cién de una legislacién de la inversidn extranjera ho-
mologable con la de otros paises, pasar de la negocia-
cién caso por caso de cada proyecto de inversién
-que es la practica en la actualidad- a la mera autori-
zacion administrativa (con las limitaciones estratégi-
COS gue parezcan necesarias) seria un paso de gigante
en el cambio de las condiciones econémicas prevale-
cientes en Cuba.

De esta manera, mientras las reformas estructura-
les mediante la liberacién y asignacién de recursos
fueran creando gradualmente una base exportadora
de bienes y servicios capaz de producir las reservas
necesarias para importar lo suficiente, el desarrollo
del turismo y la inversién internacional podrian pro-
porcionar divisas para restaurar parte del aparato eco-
némico cubano, complementar la oferta alimentaria,
y hacer asi el proceso de transicion hacia la economia
de mercado menos doloroso y sin tantas privaciones,
al tiempo que se dotaria al peso de mayores visos de
estabilidad. A su vez, dichas inversiones permitirian
la aportacion de nueva tecnologia, el desarrollo de los
mercados internos y el reempleo -particularmente en
el turismo- de mucha de la mano de obra excedente
en la industria y en la Administracion.

Pero, conviene afiadir que, ni la reanudacion, aun-
gue sea modesta, de la financiacion internacional a
crédito, ni el desarrollo masivo de las inversiones y
del turismo llegaran a producirse en tiempo Util si no
hay un compromiso de reformas estructurales en
profundidad que otorgue un minimo de certidumbre
a acreedores e inversores.

Para saber cuales son estas reformas estructurales
atendemos ahora a la otra condicion necesaria para la
instauracion de un tipo de cambio estable: restaurar
el poder de compra interior del peso. La férmula tra-
dicional para hacerlo ha sido llevar a cabo una refor-
ma monetaria que retire el exceso de circulante del
sistema, de manera que exista cierta proporcion, por
decirlo en términos monetaristas, entre la oferta mo-
netaria y los bienes existentes en la economia. Dicha
reforma serd muy dolorosa pues supone el reconoci-
miento por parte de los ciudadanos de que sus saldos
monetarios no valen practicamente nada, lo que, a
pesar de la constatacion de este hecho que les brinda
su experiencia diaria, no es nada facil de aceptar. La
reforma puede tener en cuenta, a través de cambios
distintos entre el nuevo peso y el peso actual, las di-
ferentes condiciones de los ciudadanos, tratando de
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castigar menos a los mas débiles econdmicamente.
Pero se haga asi 0 no, seguira siendo un grave trauma
social que, si no va seguido de otras medidas que im-
pidan la reaparicion del exceso de circulante y obli-
guen a nuevas reformas monetarias en el futuro, se
traducird en una frustracion social gravisima.

Esto ocurriria ciertamente si no se atajara al mis-
mo tiempo el origen y la causa del exceso de circu-
lante. Este no es otro que la monetizacion del déficit
publico que ha alcanzado el orden del 35% del pro-
ducto interior bruto cubano. Si mafana se retira el
exceso de circulante, pero continla existiendo el dé-
ficit pablico, el exceso de liquidez volvera a resta-
blecerse en pocos meses, el peso continuara carente
de valor de compra, y, de nuevo, habra que volver a
hacer otra reforma monetaria.

Ahora bien, ¢qué es el presupuesto y el déficit pu-
blico en una economia donde el Estado es el propie-
tario de practicamente el cien por cien de los medios
de produccién? En una economia de esas caracteris-
ticas -como es el caso de la cubana- los ingresos pu-
blicos estan constituidos fundamentalmente por los
«excedentes» que aportan las empresas estatales y
unas pocas tasas e impuestos residuales (practica-
mente insignificantes en su volumen). Los gastos,
ademés de los habituales en un Estado moderno
(gastos de funcionamiento de la Administracion,
gastos sociales de transferencia e inversiones publi-
cas) incluyen las subvenciones corrientes (para cu-
brir pérdidas) y de capital (para inversiones) a practi-
camente todas las empresas del sistema.

Cuando éstas estan en crisis porque, como en la
actualidad, estdn paralizadas y muchas cerradas, el
Estado no obtiene ingresos, pero tiene que seguir co-
rriendo con los pagos, si no de los factores fisi-

ff Sialguna vez las autoridades cubanas llegaron a
creer que los problemas que padece su economia
eran de naturaleza transitoria, susceptibles de irse
capeando con pequefias reformas puntuales aquiy
alli, tengo el convencimiento de que tal creencia ya
no existe
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m eos de produccién, si al menos del fondo de sa-
larios. Hay que pagar a la gente por no trabajar. Se
proporciona poder de compra supuesto, pero no la
contrapartida de produccion de bienes y servicios.
Ausente ésta, los ciudadanos se ven forzados a con-
tinuar atesorando liquidez indtil: la cara «real» del
fendmeno monetario.

Cuba esta haciendo esfuerzos por reducir el défi-
cit publico acudiendo a algunos de los renglones tra-
dicionales del ingreso y del gasto publico. Se estan
estableciendo algunos ingresos impositivos, se ha re-
ducido a la mitad -desde el 14% del PIB al 7%- los
gastos en defensa, se estan reduciendo subvenciones
mediante la eliminacidn de lo que llaman «gratuida-
des», y el Estado del Bienestar funciona hoy por de-
bajo de los minimos, carente ya de recursos.

Pero esto es claramente insuficiente si el déficit se
quiere reducir en la medida necesaria para evitar el
proceso de alimentacion del exceso de circulante. Es-
te sigue constituido fundamentalmente por la aporta-
cién negativa de las empresas publicas que es casi
tanto como decir del conjunto de la industria, el trans-
porte y los demaés servicios de la nacién, a los presu-
puestos del Estado. Ahora bien, dadas las caracteristi-
cas de incompetitividad de estas empresas en las nue-
vas condiciones internacionales ¢cabe pensar que su
aportacion negativa a la economia y al presupuesto
estatal es un fenémeno transitorio? Ciertamente no.
Una gran mayoria de ellas no tienen futuro y habrian
permanentemente de requerir del apoyo estatal.

La primera reforma estructural es, pues, cerrar mu-
chas de estas empresas y aliviar asi al presupuesto es-
tatal de la carga que representan. Ahora bien, un Es-
tado que es virtualmente el monopolista de la provi-
sion de los puestos de trabajo no puede simplemente
decir a sus ciudadanos que no es capaz de emplear-

W Una gran mayoria de las empresas cubanas no
tienefuturoy habrian de requerirpermanentemente
del apoyo estatal. De ahi, laprimera reforma
estructural es, pues, cerrar muchas de estas
empresasy aliviar asialpresupuesto estatal 11
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Tendra, en primer lugar, que permitirles que busquen
libremente un sustituto -es decir, que pueden emple-
arse por cuenta propia, sin las limitaciones Iéfales
que hoy tiene el autoempleo- que puedan' balo su
cuenta y nesgo y en ciertas condiciones de aoovn es
tatal, hacerse cargo de la empresa donde ahora traba
jan para ver s, son capaces de sacarla adelante que’
pueden también libremente constituir cooperativas de
produccién, sociedades mercantiles y emnresas v
que pueden acceder a la propiedad de los nieriins de
produccion e intercambiar libremente lo que nrodi,
cen en mercados legalmente constituidos 1

El exceso de mano de obra en condiciones de
competilividad no sera inferior a un millén "
y medio de trabajadores en laacCIffDesd ™ 'ue
se legalizo el empleo por cuenta nrnnii 1
blacion activa de unos 5 millones de n.h 6 Una p?~
lo 160.000 trabajadores han optado n “ T a" 0o
tiva dadas las restricciones que a leli H -a'terna-
ne. A este ritmo, la absorcidn
entre siete y diez anos, tiempo del n,P,, i
Cuba\Para, en las actuales condiciones, ase%bra Q™
supervivencia. c&UIdr su

Es preciso, pues dejar en total libertad a los traba-
jadores para que elijan entre algunas de las a° ernati
vas anteriormente enumeradas (auto-empiece
cerse cargo de sus empresas cuando «nnvIf -
medianas, asociarse libremente en coon” T2 Y
produccién, sociedades laborales 2 ? " de
cantiles o poder constituir empresas ' n
Existe el peligro de que en el corto plazo.lo?"6”
los hoy insatisfechos profesionales de h  g*nosde
de bienes y servicios publicos (ensefiamef0dUCCIOL!
sanitario, investigadores plblicos, etc en-\ Rers°?a
nen masivamente el sector publico v nm Iaband®’
ello el funcionamiento del sistema de~dnrar™ Y
sanitario. Pongase en estos casos a W .v  °-el
nes temporales y, una vez liberado efnrY. T Y
la carga de las empresas industriales v , pucsodc
de otra naturaleza, apliqlese parte del  seiv,cl0S
ello supondria para mejorar las condicione, j T * T®
de estos colectivos y, sobre todo, provéaseles d e ts
recursos materiales de los que hoy carecen °

La eliminacion de empresas estatales ineficientes
seria particularmente importante en h Y a ®
agropecuaria. De hecho, el Gobierno cubano yak? ha
llevado practicamente a cabo convirtiendo lam i !
de aquéllas en cooperativas agrarias. Los resultados
de esta operacion se han visto, sin embargo
mitados por la prohibicion a dichas cooperativas di'
vender sus excedentes por encima de las cuotas de
produccién en mercados libres. Esta restricciéon ha
debilitado considerablemente los estimulos a la m
duccién. Con todo, la cooperadvizacién no sera suf
ciente, y si se quiere incrementar seriamente la o fY
agraria sera preciso reconocer la existencia de mH
cultores independientes, con acceso a la proniedn j
del suelo, hoy nacionalizado, o con sistemas deAn-
damientos de muy larga duracién, y ademas legnY'r
los mercados de productos agricolas y ganaderos

Finalmente, es preciso considerar que, en mu-' || |
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Il chos de los casos, los trabajadores de las empre-
sas cerradas o paralizadas no podran encontrar inme-
diatamente un empleo por cuenta propia remunerativo
-aun cuando se impulse masivamente el desarrollo
del turismo, un sector capaz de absorber mucha de es-
ta mano de obra- y habra que velar por ellos. A este
fin es necesario que el esquema de solidaridad del Es-
tado cubano se complemente con la implantacion de
un auténtico subsidio de desempleo que -dada la pre-
cariedad de medios del pais- habra de ser francamen-
te modesto en su origen, y cubrir tan sélo de un modo
temporal a aquellos que hayan perdido el empleo, y
no se hayan instalado en alguna de las otras alternati-
vas anteriormente citadas. El coste de dicho subsidio
desde el punto de vista presupuestario, por afectar so-
lo a un grupo de los trabajadores hoy excedentes y
durante un tiempo limitado, seria bastante menor que
el gasto actual en salarios -inservibles desde el punto
de vista de su real poder de compra- para todo el co-
lectivo excedente como ahora se hace.

Producida esta gran reforma estructural, facilitada la
reasignacion de los trabajadores por la libertad de las
inversiones extranjeras -que crearan nuevos puestos de
trabajo y falcilitaran divisas para mantener en actividad
otras ya existentes- y por el desarrollo decisivo del tu-
rismo, habra entonces que acometer una doble reforma
en cuyos detalles no entraré aqui por ser demasiado
técnicos. Por un lado, la reforma tributaria, creando un
sistema sencillo de nueva planta que permita al Estado
allegar recursos de impuestos ordinarios -directos e in-
directos- una vez desaparecidos los ingresos prove-
nientes de las empresas estatales. Por otro, una reforma
de la Administracion y del sistema de seguridad social,
que adecUe al Estado y a la Administracion Publica al
nuevo papel, mas limitado pero todavia fundamental,
que a partir de entonces ha de jugar.

Concluyendo, pues, este apartado, las reformas ne-
cesarias para comenzar la internacionalizacién de la
economia son el cierre de una gran parte de las em-
presas publicas cuyas pérdidas pesan sobre el presu-
puesto, y el reconocimiento a la ciudadania cubana
de su libertad de empleo, asociacion econémica y
mercantil, asi como de constitucién de empresas. Es-
te delicado y traumatico proceso se podra hacer mu-
cho més suavemente si va precedido de la liberaliza-
cién de las inversiones extranjeras, y el desarrollo li-
bre del sector turistico. Una vez descargado el presu-
puesto de estas empresas podra llevarse a efecto la
Reforma Monetaria necesaria para restaurar el equili-
brio interno y externo, y la Reforma Fiscal (y su co-
rrelato de Reforma Administrativa) indispensables en
la nueva estructuracion de la economia cubana.

Todo ello, junto con la reforma en las estructuras
agrarias, acelerara el cambio econémico que sin duda
habra de producirse en Cuba (en unas u otras condi-
ciones, eso el tiempo lo dird) y reducira extraordina-
riamente las muchas privaciones por las que los ciu-
dadanos cubanos estan pasando en estos momentos.

La segunda condicién para la internacionalizacion
de la economia cubana es el desarrollo de mercados
libres. Ya hemos visto que la mayor parte de las re-
formas estructurales enunciadas llevan como correla-
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~ Si los trabajadores en su empleo por cuenta propia

u organizados como mejor deseen no pueden

libremente vender elproducto de su trabajo, no se

aumentara la oferta de bienesy servicios delpais

aungue se produjera el cierre de la mayor parte de
las empresas no rentables

to necesario el desarrollo y la existencia de dichos
mercados. Si no hay mercados para la oferta agricola
no habra un incremento de la produccién, por mucho
que desaparezcan las empresas estatales en el funcio-
namiento de la misma. Si los trabajadores en su em-
pleo por cuenta propia u organizados como mejor de-
seen no pueden libremente vender el producto de su
trabajo, no se aumentara la oferta de bienes y servi-
cios del pais aunque, por decreto, se produjera el cie-
rre de la mayor parte de las empresas no rentables.

Es probable que durante la transicion tenga que
seguir existiendo el racionamiento de algunos bienes
béasicos y, por tanto, la venta obligatoria de los mis-
mos a los sistemas estatales de distribucion. Pero es-
to debe reducirse paulatinamente, permitiendo que
los mercados originen y distribuyan la oferta nacio-
nal y las importaciones de bienes y servicios.

Para hacer esto con cierta eficiencia, Cuba precisa de
al menos tres reformas fundamentales: la del sector fi-
nanciero que permita no tan s6lo una asignacion racio-
nal del ahorro nacional, sino también la adecuada finan-
ciacion del capital circulante necesario para el proceso
productivo, la de la distribucién de bienes de consumo,
sector hoy practicamente inexistente, y la de los trans-
portes nacionales muy depauperados en la actualidad.
Las inversiones exteriores -con las precauciones que
parezcan necesarias y oportunas- en estos tres sectores,
junto con el turismo, deberian considerarse prioritarias.

El conjunto de estas reformas permitirian, en mi
opinidn la reorganizacién de recursos productivos
necesaria en la internacionalizacion de la economia
cubana, un incremento muy significativo de la pro-
duccién de bienes y servicios, la instauracion de la
estabilidad monetaria y la salvacién de los mayores
avances sociales alcanzados y hoy en peligro de de-
saparecer. Pero, como veremos a continuacion, tam-
bién tendrian otros efectos.

'‘A.E» = 49



ACTUALIDAD /| DOCUMENTO

50

V-

QCAllidonde no ha habido libertad econémica, alli
donde la economia ha sido regimentaday el mercado

ha desaparecido, en la practica no han existido

nunca libertades politicas, ni ha sido posible que

«A.E»

floreciera la democracia U

LOS EFECTOS POLITICOS
DE LA REFORMA ECONOMICA

e leido en manifestaciones recientes que
algunos por ignorancia -y ésta es mucha y
estd muy extendida particularmente entre
los politélogos y comentaristas- y otros
por mala fe -de la que también hay una
provision abundante- entendian que la via de las
reformas estructurales de caracter econémico que
nuestro pais ha venido aconsejando a Cuba en el
Gltimo afio tenia como objetivo el inmovilismo po-
litico y el fortalecimiento del régimen al mejorar,
caso de llevarse a efecto, su eficiencia econémica.

Basta, sin embargo, con repasar la lista de refor-
mas propuestas para darse cuanta de que los efectos
politicos de las mismas serian extraordinariamente
importantes y habrian de facilitar necesariamente el
establecimiento de la democracia y de la libertad
en Cuba, tanto mas rapida y mas pacificamente si
fueran complementadas con algunas iniciativas de
tipo politico a las que luego me referiré.

Desde la izquierda se ha dicho con frecuencia
que la existencia de las libertades econdmicas y del
mercado no garantizan la existencia de libertades
politicas, ni la propia democracia. Ejemplos como la
Espafia de Franco o el Chile de Pinochet (por el que
tan gran estima muestran algunos politicos rusos en
la actualidad) son exhibidos como una prueba de la
anterior afirmacion. También se est4 acercando re-
cientemente a este caso el ejemplo chino o el vietna-
mita. Y, ciertamente, cualquier régimen autoritario
que teme que su fin estd proximo como consecuen-
cia de la asfixia econdmica tiende a «ensofiar» esta
posibilidad, a la vez que quisiera apelar a los ciuda-
danos a la resistencia a fin de que el establecimiento
de una épica econémica de guerra contra el infortu-
nio o el exterior asegure su supervivencia.

‘ TRANSICION CUBANA

matizaciones a la vista de los muchos regimenes
autoritarios que la humanidad ha padecido a lo lar-
go de muchos siglos. Pero si me gustaria contrapo-
nerle esta afirmacién que tengo yo, por absoluta-
mente cierta: que alli donde no ha habido libertad
econémica, alli donde la economia ha sido regi-
mentada y el mercado ha desaparecido, en la practi-
ca no han existido nunca libertades politicas, ni ha
sido posible que floreciera la democracia. Estoy
persuadido que los procesos de liberacion econémi-
ca siempre traen consigo mayores cotas de liberta-
des politicas.

Esto es particularmente evidente, como la expe-
riencia ha demostrado, en el caso de la transforma-
cion hacia las economias de mercado de los regi-
menes de corte comunista. Y la razon es obvia. El
sistema regimentado de la produccién y distribu-
cién econdmica es parte fundamental de la organi-
zacion politica del Estado. Garantiza no s6lo la pro-
duccién planificada -con mayores o menores inefi-
ciencias- de bienes y seivicios, sino que también y,
al mismo tiempo, encuadra laboral y, en gran medi-
da geograficamente a los trabajadores y a sus fami-
lias, y hace depender su futuro econémico de su
afeccion al régimen, limitando extraordinariamente
su libertad de pensamiento y accion. Si el régimen
econémico no cambia es extremadamente dificil
que surjan de manera esponténea el didlogo politico
pacifico y carente de temor.

Pero si los ciudadanos pueden, aunque sea en
condiciones muy precarias, hacerse, al margen del
Estado, un futuro econémico, y asociarse con mo-
tivos econdmicos, mercantiles o sociales, no tar-
dardn en surgir las asociaciones politicas que ha-
bran de desafiar el régimen de control absoluto del
Estado sobre sus ciudadanos. Este ha sido el caso
en practicamente la mayoria de los paises de Eu-
ropa Central y Oriental, y en la propia Unién So-
viética con sus intentos de reestructuraciéon y pe-
restroyka. C

Si en el caso cubano, el fegimen, con generosi-
dad historica y con sentido humanitario (ante las
privaciones de la poblacion,) acomete las reformas
legales y administrativas que se proponen con el fin
de garantizar la propia supervivencia econémica de
la nacion, el proceso de transicion serd mucho més
pacifico y bastante mas soportable socialmente ha-
blando, porque, antes o después una isla pequefia,
a noventa millas de los Estados Unidos, inmersa en
un continente que ha aprendido a apreciar la liber-
tad, la democracia y el mercado, esta abocada a in-
sertarse en la economia internacional. Cuba no es
un Continente como practicamente lo es China vy,
por tanto, la normalizacién de su situacion en la ge-
opolitica internacional tendra necesariamente que
producirse. .

La liberalizacion econémica y, en particular, de
la inversién extranjera serian también las mejores
armas para superar dos de os mas graves proble-
mas a los que se enfrenta la transicion politica en
Cuba: la reconciliacién con los cubanos en el exilio
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(EE.UU.) y el propio embargo americano. La aper-
tura de nuevas posibilidades econdmicas de desa-
rrollo de una isla de la que sélo por motivos politi-
cos quedaran excluidos aquellos que por su propia
voluntad asi lo desearan permitiria que la comuni-
dad cubana en el exilio y las empresas norteameri-
canas flexibilizasen sus posturas con mayor intensi-
dad y rapidez de lo que jaméas podran conseguir do-
cenas de encuentros diplométicos y no diplomati-
COS entre unos y otros.

No quiere decir todo lo anterior que desde mi
punto de vista resulte desaconsejable recomendar
medidas de reforma politica. No es esa la cuestion.
Lo que importa es saber si un proceso gradual de
reforma econdmica facilita la mas rapida adopcion
de las medidas de reforma politica o lo dificulta. Si,
al margen de consideraciones morales, es mejor de-
jar que la economia cubana muera asfixiada y que,
por el procedimiento que sea esto produzca una
transformacion politica, o es mejor tratar de llevar a
cabo un proceso de transicion gradual en el que to-
dos los participantes tengan la fundada esperanza
de hallar una salida digna a su particular situacion.

Mi opinion particular es que el Gobierno Espa-
fiol actua adecuadamente cuando, facilitando el
contacto entre los diversos grupos politicos cuba-
nos, contribuye a crear el clima necesario para la
reconciliacién nacional y la transicion pacifica. Del
mismo modo creo que es correcta su posicion con-
traria al embargo norteamericano que hoy es mucho
mas un obstaculo para el proceso politico de transi-
cién que una ventaja -sin entrar en otros juicios de
caracter moral, méas o menos controvertidos-. Pero
estoy persuadido de que beneficia también dicho
proceso cuando pone todo de su parte por ayudar a
las autoridades cubanas a convencerse de la inevi-
tabilidad y -al mismo tiempo- de las ventajas poli-
ticas y sociales para los cubanos de la reforma eco-
némica.

A decir verdad el régimen cubano esta enfrentan-
do -en términos de juicio historico- un dilema. O
hace las reformas econémicas necesarias para fi-
nanciar y consolidar las conquistas sociales que se
implantaron y desarrollaron en unas circunstancias
histdricas distintas y aun contrapuestas a las actual-
mente vigentes -y se lo hace saber asi a sus propios
partidarios- o corre el riesgo de que aquello que a
sus propios ojos justifica su papel -junto con el de-
sarrollo y vertebracion del sentimiento de nacién
independiente- en la Historia de Cuba se diluya en
medio de la bancarrota econémica y la pérdida de
adhesion social.

Hay algo que no puede ni debe olvidarse en el
conjunto de estas consideraciones. El pueblo cuba-
no vive hoy en medio de privaciones y carencias.

Posiblemente se haya producido el ajuste a la baja
de la produccién y del consumo de las nuevas cir-
cunstancias, pero no es imposible que la situacion
pueda todavia deteriorarse mas, y es practicamente
impensable que pueda mejorar sin introducir seve-
ras reformas.

La introduccién de las mismas aunque permitira
una mejora de la situacion no se habréa de producir
sin tensiones y costes sociales nuevos a afadir en el
tiempo a los de la actual quiebra econémica. En to-
do caso las reformas habran de producirse inevita-
blemente, estén ya restauradas las libertades politi-
cas en el momento en que entren en vigor o no, y
su ldgica interna requerira un tiempo de transicion
minimo para que surtan los efectos deseados. En
este sentido, cuanto antes puedan ponerse en mar-
cha dentro de un plan aceptado tanto mas corto sera
el periodo de dificultades, y las carencias, privacio-
nes y sacrificios que lo acompafien.

ESPANA Y CUBA

e comenzado este capitulo dando por sen-
tado como hip6tesis de trabajo que Espafia
como pais -al margen del interés que entre
nosotros despierte la evolucion politica y
econdmica en Cuba- tiene algo que decir,

un papel que jugar en el proceso de transicior

actual régimen cubano hacia unas firmes politicas
plenamente democréticas y hacia una economia de
mercado. Las anteriores paginas han descrito mi
punto de vista sobre lo que les podemos decir a los
cubanos y lo que, de hecho, les hemos dicho. Ahora
es el momento de volver sobre el supuesto de parti-
da.- que Espafia tiene un papel que jugar en ese pro-
ceso.

Para tratai de justificar ese supuesto me apoyaré
en dos tipos de consideraciones; las primeras politi-
cas y las segundas morales.

Las razones politicas estan fundamentadas en el
hecho de que con frecuencia en politica exterior, y a
veces contra las propias preferencias, le toca a un
pais jugar un papel en relacién con otro o con otros.
Este es el caso de Espafia en relacion con muchos
paises de la América latina que, habiendo experi-
mentado un proceso de transicion de regimenes au-
toritarios -generalmente de derechas- a regimenes
democraticos que, antes o depués, ha ido acompafia-
do de un proceso de liberalizacion econémica y de
internalizacion creciente de sus economias, han
vuelto sus ojos hacia Espafia, pais al que se sienten
mas préximos y del que valoran nuestra experiencia
reciente en estos mismos terrenos.

El prestigio de Espafia en estos paises ha crecido
espectacularmente desde la vuelta a la democracia,
fenémeno tan generalmente constatado y tan poco

ff Nuestro pais, que no puede tener ningun interés

inconfesable en la zona, es vistopor los paises de

Iberoamérica como un pais respetuoso con sus asuntos
internosy respetado por su propio prestigio

discutido que no merece la pena explicarlo y justifi-
carlo en detalle aqui. Nuestro pais, que no puede te-
ner ningln interés inconfesable en la zona y si mu-
chos positivos en el desarrollo de la cooperacion
cultural, cientifica, econémica y social, es visto por
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los paises de Iberoamérica como un pais respetuoso
con sus asuntos internos y respetado por su propio
prestigio.

Espafia ha jugado importantes papeles de inter-
mediacion en el arreglo de problemas como la rene-
gociacion de la deuda de muchos de estos paises; en
la mejora y profundizacién de sus relaciones econé-
micas, politicas y comerciales con la Unién Euro-
pea, desde nuestro acceso a la CEE en 1986; en la
construccion de un foro politico y econémico de
vertebracion del continente a través de las cumbres
iberoamericanas; en la modernizacion de estos pai-
ses a través de los Fondos de Ayuda al desarrollo o
de la adquision de empresas en los procesos de pri-
vatizacién que se han llevado a cabo en muchos de
ellos. Las oleadas de inmigrantes de la vieja y de-
pauperada «madre patria» de los primeros sensenta
afios de este siglo se han transformado en la actuali-
dad en viajes de empresarios y profesionales, en im-
portantes inversiones espafiolas en aquellos apises,
en asistencia técnica y en intercambios en Investiga-
cién y Desarrollos. Y lo que hay ahora no es sino el
comienzo de lo que, en mucha mayor medida, ven-
dra después.

Las autoridades cubanas han sido requeridas pol-
la comunidad iberoamericana para que sus institu-
ciones politicas y econémicas se pongan en linea
con las prevalecientes en el continente y estan inte-
resados en que este proceso de «realineamiento» sea
una transicioén suave sin confrontaciones irrepara-
bles. Muchos de estos paises -Mégjico, Colombia y
Chile de modo més destacado- estdn desarrollando
también un papel de intermediacion y de asesoria en
el proceso cubano. Pero todos creen, y con funda-
mento, que el papel que puede jugar Espafia -dada
su mayor autonomia respecto a la politica norteame-
ricana para aquel hemisferio, y nuestras buenas rela-
ciones con los Estados Unidos- puede ser crucial.
Las propias autoridades cubanas, tan celosas de la
soberania nacional y reticentes a todo lo que pueda
parecer interferencia exterior, también lo creen asi y
miran a Espafia, después de la experiencia de nues-
tras mutuas relaciones desde 1959 hasta hoy, sin re-
celo, como lo hace también la oposiciéon moderada
al régimen en el exilio y en el interior.

En mi opinién -y creo que es una opiniéon am-
pliamente compartida- el liderazgo, una vez alcan-
zado, hay que ejercerlo. Aun a riesgo del fracaso,
cuando este liderazgo es moral su ejercicio no es, ni
puede ser desarrollado mediante la imposicién del
mismo, sino mediante la persuasion y el dialogo,
que es lo que Espafia estd haciendo en este momen-
to en relacién con Cuba.

Esta Gltima consideracion tiene mucho que ver
con las razones morales, como yo las concibo, para
que nuestro pais se sienta involucrado y no pueda
ser indiferente a los acontecimientos cubanos rela-
cionados con la transicion politica de forma poco
visible y para muchos a un ritmo frustrante, esta te-
niendo alli lugar.

Los muchos sufrimientos y privaciones de los cu-
banos en estos tiempos no pueden dejarnos indife-
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ff Los muchos sufrimientosy privaciones de los

cubanos en estos tiempos no pueden dejarnos
indiferentes. Tenemos la obligacién moral de acudir

en su ayuda U

rentes. Tenemos la obligacion moral de acudir en su
ayuda. Particularmente cuando sabemos que bastan-
tes de estos padecimientos podian resolverse si to-
dos estuvieran persuadidos de la necesidad de las
reformas econémicas, y de la conveniencia de la
transaccion y la negociacion politica para los cam-
bios institucionales. Nuestra experiencia y la de los
otros paises demuestra que no es ni mucho menos
imposible alcanzar un acuerdo entre las partes que
permita -asumiendo criticamente el pasado- actuar
con generosidad suficiente desde las distintas posi-
ciones politicas, para que el conjunto de la ciudada-
nia se beneficie de ello y no se suma en una atmos-
fera de odios y venganzas histdricamente estéril y
humanamente penosa.

Cuando uno piensa en los dolores y sufrimientos
seguramente innecesarios que se podrian evitar con-
tribuyendo al éxito de esta transicién pacifica a la
democracia no puede, sino dejar al lado las conside-
raciones mezquinas de aquellos que creen que alli
no se nos ha perdido nada a los espafioles, ni las de
los oportunistas que con un juicio moral condenato-
rio del régimen cubano creen haber resuelto el pro-
blema, o las hipécritas de quienes consideran tan
solo que nuestra actitud puede ser mal interpretada
por otros.

Si decimos siempre lo que creemos a una y otra
parte; si no aceptamos concesiones morales, si con-
templan unos y otros que actuamos desinteresada-
mente, tengamos 0 no tengamos éxito en nuestro in-
tento (y serd la sociedad cubana la que de verdad
tendra o no tendra éxito, y a ellos les correspondera
el mérito si lo logran) nuestro papel, el de Espafia,
seré respetado y nuestro prestigio en aquellas tierras
no sufrird lo mas minimo. m
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ticas Unisys, si sabe que estas soluciones

le hacen la vida mas comoda y mas facil
todos los dias.

CUSTOMERIZE es una marca de servicio de Unisys Corponuion.



n pocos asuntos se demuestra tan
claramente la volatilidad de las teo-
rias de management como en la ges-

GRAN ANGULAR

La Gltima tendencia
del management empresarial

tion de los grandes grupos muy diversifi- €S que las casas matrices

cados. En las décadas de los 60 y los 70,
la diversificacion se condideraba la clave
del éxito, un seguro de supervivencia.
Las adquisiciones de empresas eran una
garantia de crecimiento y el tamafio una
defensa contra los tiburones.

Sin embargo, a mediados de los afios
80 cambiaron las tornas. El éxito de al-
gunos tiburones, como Cari Icahn y T.
Boone Pickens, demostr6é que las empre-
sas podian valer mas por partes que en
grupo. Muchas pusieron el cartel de en
venta en sus negocios mas rentables. La
proporcién de empresas diversificadas en
el indice Fortune 500 cay6 del 63 por
ciento en 1974, al 41 en 1987.

Los gurds del management se sumaron
a esta tendencia. Michael Porter, profe-
sor de la Universidad de Harvard, estudi6
la evolucion de 33 grandes empresas nor-
teamericanas entre 1950 y 1986, y lleg6 a
la conclusion de que la diversificacion
habia perjudicado mas que beneficiado
los intereses de los accionistas. Varios es-
tudios han demostrado que en muchas
ocasiones la actuacion de la matriz de un
grupo ha sido el factor mas negativo en la
marcha de algunas de sus divisiones.

Tom Peters, autor de varios best-se-
llers del management y uno de los guris
maés influyentes, ha defendido la reduc-
cién de estructuras y la concentracion en
los procesos basicos. Sin embargo esta
receta no siempre da resultado. Para mu-
chas empresas sus servicios centrales son
la clave del éxito. Es el caso de Canon,
Unilever, 3M y muchas méas. En Hanson
& Cooper Industries, un fabricante de
material eléctrico muy diversificado, se
considera que el negocio basico es el que
da dinero. Cefiirse a un s6lo negocio no
siempre es facil. Las norteamericanas
Merrill Lynch y Prudential intentaron
en la década pasada concentrarse en los
servicios financieros, pero se dieron
cuenta de que en realidad los seguros, la
intermediacion financiera y la banca tam-
bién son negocios muy distintos.

Recientemente, Michael Goold, An-
drew Campbell y Marcus Alexander
han publicado un libro titulado Corpora-
te-Level Strategy. Creating Valué in the
Multibusiness Company, que pretende
aportar nuevas ideas a la teoria del mana-
gement. Los autores han realizado un es-
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de los grandes grupos
vuelven a retomar un papel
protagonista, en detrimento
de la autonomia de las
filiales.

Casa matriz
versus filiales
autonomas

tudio durante diez afios, analizando di-
versas comparfiias, y no pretenden sacar
conclusiones generales de si la diversifi-
cacién es mala o buena, sino ver los re-
sultados en cada caso. Con esto consi-
guen extraer una serie de principios
practicos de management y ademas acu-
fian un nuevo concepto: corporate pa-
renting, paternidad empresarial.

Este concepto no tiene tanta fuerza
como los autores intentan imprimirle.
Muchas veces, elogiar a los servicios

centrales de un grupo diciendo que son
buenos padres, es una forma pretenciosa
de decir que les han ido bien las cosas,
sin decir por qué. Sin embargo, tiene dos
aspectos positivos: centra la atencién en
la matriz de los grandes grupos y clarifi-
ca los diferentes papeles de los directi-
vos en el centro y en la periferia.

Los autores creen que los servicios
centrales pueden crear o reducir el valor
de una empresa por cuatro vias distintas:
tomando decisiones claves sobre nom-
bramientos o estrategias; ofreciendo toda
una gama de servicios de alta calidad,
desde informacion cientifica a directo-
rios telefénicos; estableciendo vias de
contacto entre distintas divisiones del
grupo, y comprando y vendiendo unida-
des de negocio. Pero insisten en que no
hay ninguna formula mégica para que
unos servicios centrales sean buenos.
Puede haber tantos estilos de gestion va-
lidos como compaiiias de éxito.

Hanson, por ejemplo, aplica a sus
unidades de negocio un estricto control
financiero pero les deja un amplio mar-
gen de libertad en sus operaciones. Uni-
lever da a todos sus empleados una for-
macion rigurosa y les planifica sus carre-
ras profesionales al detalle y 3M poten-
cia sobre todo en sus plantillas el espiritu
creativo. Los autores consideran esencial
para vertebrar un grupo diversificado
que los servicios centrales creen un esti-
lo distintivo. La sueco-suiza ABB ha
buscado en sus adquisiciones empresas
con una fuerte implantacion nacional, y
lajaponesa Canon ha construido su gru-
po teniendo en cuenta la afinidad con su
actividad tecnolégica basica.

Las compafiias matrices tienen que
respetar dos normas bésicas para la bue-
na marcha del grupo: no deben aplicar
métodos distintos en sus distintas empre-
sas, ni deben hacerse con el control de
empresas de cultura muy distinta de la
suya. Desde el principio hasta el final del
libro se insiste en que una estructura de
empresa matriz y filiales nunca es una
garantia de éxito facil. En algunas em-
presas, desarrollar unos servicios centra-
les solidos ha sido una tarea de afios; en
otras son producto de una personalidad
con carisma. Lo que nunca se ha conse-
guido es trasladar una férmula de éxito
de un negocio a otro. La Unica caracteris-
tica comln a todas las matrices que han
funcionado bien es el autocontrol. m
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Su nueva imagen. Los detalles tan exclusivos de su -Limpiaparabrisas integrado en el hueco del cap6 -Nuevos guarnecidos. -Dispositivo de seguridad sobre el elevalunas secuencial
interior. Hasta donde puede llegar la sofisticacion y el lujo. -Nuevo spoiler trasero. -Asientos de cuero. del conductor.
Cual es el limite de su potencia. No lo va a reconocer.

En el nuevo Citroen XM ha cambiado todo. Menos su Nuevo interior: Nuevo equipamiento: Nuevas motorizaciones:
categorfa. Con un nuevo equipamiento extraordinario -Decoracién interior en madera noble, en consola y pane- -Cinturones con pretensores de seguridad. Nuevos motores més potentes, 2 litros 16 valvulas de
(seguin versiones) y con la ampliacién de la garantia a 3 les de puertas. -Air-bag y ABS. 135 CV y el nuevo motor turbo diesel 2.5 litros de 130 CV
afios a través del Contrato Plus. -Nuevo salpicadero con ordenador de a bordo. -Suspension Hidractiva. que convierten al XM
-Modificacién del cuadro y de los grafismos. -Climatizador automatico. Modelo cv en un vehiculo lider

Nuevo exterior: -Nuevo panel de climatizacion. -Barras de refuerzo en las puertas. XM 2.0j 16v 135 dentro del mercado del
-Nueva imagen delantera con frontal de avanzado disefio. -Funda de columna de direccién con iluminacion de la -Telemando de cierre de puertas con ondas HF. XM 2.0i Turbo CT 150 turbo diesel de alta
-Nuevos parachogques més robustos y pintados color carro- cerradura de arranque. -Superbloqueo centralizado de puertas. XM V6 170 gama.

ceria. -Nuevo volante de 4 radios. -Retrovisor del pasajero autodirigible con la marcha atras. ;m 341\' Turbo Diesel i(l)g
-Nuevos retrovisores exteriores pintados en el color de la -Nuevos interruptores y mandos eléctricos. -Retrovisores eléctricos y térmicos. XM 2.5 Turbo Diesel 130

carroceria. -Nueva fachada de consola central. -Nuevos equipos de masica con mandos en el volante.

CITROEN

NO TE IMAGINAS LO QUE CITROEN PUEDE HACER POR Tl



NEGOCIOS

Direccion general

FRANCIS LEPOUTRE, CONSEJERO DELEGADO, EXPLICA LAS CLAVES DE SU GESTION

Alcampo es la mas hermética entre las empresas
de hipermercados, a tenor de la historia de sus
quince afos en Espafia. Por vez primera,

su consejero delegado, Francls Lepoutre,

da su punto de vista sobre los conflictos
casi permanentes entre distribuidores y
proveedores, y entre grandes superficies y
pequefios comerciantes.

ALCAMPO. EL HIPER MAS HERMETICO

Icampo es la tercera empresa de

'M hipermercados en Espafia. Gand

2.900 millones en 1993. ;Cual es la
clave de su gestion?

-La clave esta en las personas que tra-
bajan aqui, que practican un oficio que
consiste en vender el mayor nimero de
articulos posible al precio més barato.
Nuestro sistema de gestiéon consiste en
ganar muy poco con cada producto, pero

dispuesto a reducir esos 30 dias, pero no
por ley, sino negociando, obteniendo me-
jores margenes. Si me imponen por ley un
plazo de pago, me limitaré a cumplir la
ley... pero el 37 por ciento de proveedores
a quienes pagamos al contado, jse irdn a
buscar su contado donde Dios les mande!

m ;Usted cree que para sus proveedo-
res seria mas interesante enviar a negé-

ciar con Alcampo al director financie-
ro, y no al director comercial?

-Si. De hecho, ya lo envian cuando
hay problemas. Pero a mi no se me ha
quejado ningln proveedor por los plazos
de pago. Cuando me dicen que fulanito
de tal est4 detrds de una movida, le llamo
para que me exponga sus problemas, y le
hago ponerlos por escrito y firmar. Y na-
die se me ha quejado.

vendiendo mucho volumen.
Cada vez conseguimos ven-
der més barato que antes. Va-
mos progresando.

m ;,Como influye en la me-
jora de la gestion la prolon-
gacion los plazos de pago a
proveedores?

-Me gustaria saber qué
proveedores se quejan. Decir

. 1992
que hemos ido alargando los _ 9
plazos de pago es completa- Fondos propios 21.830 30
mente falso... bueno, lnelxaC- Acreedores a largo plazo 841 1
trgédlifg digggé Onggf;tr)c; gnaig Acreedores comerciales 53.315 53
dias, y ahora ya sélo es de 68. Deudas no comerciales 10.726 13
tEs cierto que a vehces nos re- Deudores 5.900 5.
rasamos porque hay errores
en el envFi)o ge mel}z:ancias Inmovilizaciones financieras 3.670 4
pero en Espafia la ley no per- Inversiones financieras temporales  2.394 11
mite modificar una factura Tesoreria 1783 3
con IVA. Luego estan los re- 8.035
trasos de Correos, jque no to- Cash-flow : 10
da la culpa es nuestral De to- Ingresos 219.979 232
das formas, el 37 por ciento 5 Gastos 217.540 227
de nuestras compras las paga- . y
mos al contado, frente al 30 Beneficio de explotacion 2.438 4.
por ciento del afio pasado. Ingresos financieros 380
) Gastos financi 703
m ;Qué hace Alcampo con astos financieros
el flujo financiero generado Resultados financieros negativos 322
en esos 68 dias que tarda en Beneficio actividades ordinarias 2.116 4
?
pag;g.; arleg:’%\g%eds%;' 38 dias Resultados extraordinarios negativos 226 1.
, Beneficio neto 1.762 2.

porque 30 dias es la media de
nuestros stocks, aunque de-
pende de los meses. Yo estoy
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ASI ESTAN LAS CUENTAS

(Evolucion de las principales cifras de Alcampo en los dos

dltimos ejercicios)

Fuente: Registro Mercantil.

1993
.000
160
.884

578

179
.206
322
111

.329

.578

m ;Cuanto ha invertido di-
rectamente su matriz france-
sa, Samu Auchan, para el
desarrollo de Alcampo en
Espafia?

-Directamente, 16.000 mi-
llones de pesetas. Pero a esa
cantidad hay que afadir los
beneficios que ha ido teniendo
Alcampo, porque nunca se han
repartido dividendos, sino que
siempre se han reinvertido los
beneficios.

m ;Se financia Alcampo ma-
niobrando con los plazos de
pago?

-No. No tenemos tesoreria
para hacer grandes inversio-
nes. Nos hemos financiado
con nuestro cash-flow y con
créditos bancarios.

m Entonces, ¢a su juicio no
es cierto que los hipermerca-
dos sean un negocio financie-
ro, y no comercial?

-Eso es falta de conocimento.

m Del total de los ingresos de
Alcampo, ¢cuénto corres-
ponde a ingresos corrientes
de explotacién, y cuanto a in-
gresos financieros?

-A no ser que me hagan
trampas en las cuentas, no hay
ingresos financieros. [1]
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"SOY UN EUROPEO
DE FRANCIA"

En el curriculum vitae de Francis
Lepoutre no abundan ni los titulos
universitarios ni los masters. Se precia de
ser un hombre totalmente hecho a si
mismo. «Los estudios nunca han ido
conmigo. Estudié en Francia dos afios de
Comercio e inmediatamente me puse a
trabajar». Corria el agitado mes de mayo
de 1968 cuando este «europeo de
Francia» realiz6 sus primeros pinitos
profesionales en el mundo de la gran
distribucion, en el departamento de
embalaje de uno de los establecimientos
de Samu Auchan. Alli hizo de todo,
«hasta descargar camiones», recuerda.
Lepoutre considera que es importante
empezar por abajo, porgue si no se corre
el peligro de «hablar de cosas que no se
saben». Es un criterio que forma parte de
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la filosofia que aplica hoy a Alcampo.
Més tarde, ascendié a jefe de seccion y
pas6 una temporada por la central de
compras del grupo. Fue una experiencia
«necesaria», aungue no «gustosa». Y por
fin, tras dirigir un hipermercado en
Francia, aterrizé en 1978 en Espafia, al
frente de las huestes de Samu Auchan,
con la pretension de abrir una cadena de
hipermercados que emularan el
tremendo éxito galo.

Dieciséis afios después, con buena parte
de la tarea cumplida, Lepoutre asegura
gue lo mas importante que ha aprendido
es a «tomarse las cosas con mas filosofiax.
Eso si, hay cosas que todavia le ponen
nervioso: «La falta de honestidad... No
soporto que en esta empresa se mientax.
Pero, aunque no permite mentiras, si que
es capaz, asegura, de comprender los
errores: «Cien si hace falta, porque de los
errores siempre se aprende. Pero errores

gue no se repitan, porgue para repetir
uno hay que ser tonto».

Quiza porque su carrera profesional ha
ido paralela a la expansion internacional
de su empresa, Francis Lepoutre se define
asi mismo como un europeista convencido.
Y de las viejas tradiciones europeas se
gueda con unos solidos principios éticos: se
considera «Hel en todo» y recalca que,
cuando trabaja para la empresa, «los
intereses empresariales van siempre por
delante de los mios». «Y los intereses de la
familia, también», afiade.

El dinero no es su «principal objetivo»,
aunque esto no quita que «si puedo ganar
el doble o el triple, mejor». Pero, en
general, quienes trabajan con él lo
definen como un hombre muy austero,
serio y timido, a quien le importa muy
poco figurar. Las muy escuetas en
decoracion y lujos oficinas de Alcampo
corroboran esa afirmacion.
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COMO NEGOCIAN
LOS COMPRADORES

La direccion financiera es un elemento
clave para la gestion de Alcampo. Pero no
tanto porque los resultados financieros
sean muy elevados en relacion con los
ingresos totales, que no lo son (ver
cuadro), sino porque la estrategia de
compras de la empresa depende en Gltima
instancia de la direccion financiera.
Anualmente, Alcampo firma con cada uno
de sus proveedores (hay 6.000
referenciados) un acuerdo que fija las
condiciones en que ambos se van a mover.
Ese contrato marca el plazo de pago, €l
descuento por pronto pago (el pago que
consideran al contado), el descuento
general sobre el precio del proveedor, los
rappeles aplicables en funcion del volumen
de compras e incluso si los portes los abona
Alcampo o el proveedor. Cuando se
sientan a negociar, todos los responsables
de compras de Alcampo echan mano del
ordenador, donde el director financiero de
Alcampo actualiza periédicamente una
tabla de equivalencias basada en los tipos
de interés del mercado de deuda, gracias a
la cual ese responsable de compras sabe en
cada momento si es mas rentable para
Alcampo acordar un pronto pago con un
descuento mayor, o un plazo de pago mas
prolongado.

En las instrucciones que reciben los
ejecutivos de compras del

director financiero se explica

la tasa minima de

rentabilidad que se debe

obtener de cada

negociacion, y se

ejemplifica, por poner un

caso, Si es mas ventajoso

aceptar un descuento de

pronto pago del 4 por

ciento que un recibo a 120

dias, cuando esa tasa

minima de rentabilidad

FERNANDOLOPEZ
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es del 14,5 por ciento. La conclusion de
este ejemplo es que ese pronto pago
reportaria una rentabilidad para Alcampo
del 14,88 por ciento, de manera que el
ejecutivo del hipermercado ha de aceptar
el pronto pago.
En ese célculo esta incluida la demora
media que consigue Alcampo sobre los
plazos de pago acordados con sus
proveedores por cuestiones burocraticas y
del sistema espafiol de correo. Esta técnica
habitual permite a Alcampo retrasar algo
maés los desembolsos a sus proveedores, de
manera que, por ejemplo, un plazo de
pago negociado a 90 dias nunca es en
realidad de 90 dias, sino de 112 dias,
porque se gana alrededor de tres semanas
con la demora burocréticay postal.
Légicamente, los grandes proveedores
multinacionales logran mejores
condiciones que los pequefios fabricantes,
bastantes de los cuales firman contratos a
plazos muy largos, y siempre renovables al
alza al afo siguiente. Los mas largos que,
contratos en mano, ha podido comprobar
Actualidad Econémica para 1994, son de
162 dias. Los proveedores son quienes
normalmente pagan los gastos de
transporte hasta los hipermercados, y de
vez en cuando satisfacen pequefias
cantidades de dinero a Alcampo,
pagaderos en talones, en concepto de, por
ejemplo, j«aportacion para contribuir al
desarrollo del centro Alcampo
de Sevilla». En los
préximos dos afios,
Alcampo prevé abrir
otros cuatro
hipermercados.

UN HOMBRE CLAVE
El director financiero,
JesUs Lépez, es un hombre
clave para Alcampo. De él
emana la tabla de
equivalencias basada en los
tipos de interés del mercado
financiero que, obligatoriamente,
manejan los ejecutivos de compras
€en sus negociaciones con los
proveedores.

ALCAMPO. EI HIPER MAS HERMETICO

f~ ® Existen proveedores que se que-
jan de que Alcampo vende sus produc-
tos por debajo de coste, y que eso les
perjudica.

-Es cierto que a veces vendemos por de-
bajo de coste, pero mucho menos de lo que
se dice. De excepciones se hacen reglas.

m Los proveedores lamentan también
ce que les obligan a pagar un impuesto
revolucionario, una contribucién espe-
cial, cuando abren un hipermercado.

-Pedimos aportaciones para que vengan
con nosotros a la conquista de ese nuevo
mercado. Pero yo no le llamo a eso impues-
to revolucionario, sino negociaciéon. Cuan-
do un alcalde me dice que le mejore los ac-
cesos al terreno donde voy a instalarme, yo
no hablo de impuesto revolucionario.

® gandes diferencias a la hora
te negociar con grandes y pequefas
empresas?

-No, eso no va con mi ética personal y
pio esional. jYo no me aprovecho de un
pequefio. Si peleo, lo hago con alguien de
mi tamafio. Pagamos al contado al que
nos ofrece un buen descuento. Y muchas
veces los medianos y pequefios son los
que estan mas dispuestos a esforzarse.

m ;Como se sitia Alcampo en el nego-
cio de las marcas blancas?

-Estamos en la media del sector, entre
un 8y un 10 por ciento del total de nues-
tias ventas. Vamos a seguir apostando por
ello, pero no para ir contra otras marcas:
nuestros productos se han afiadido ya al
surtido total a los clientes.

m Otros competidores, como Continen-
te y | ryca, utilizan siempre sus propias
marcas Continente y Pryca para ofrecer
productos de menor precio. ;Por qué
Alcampo prefiere no utilizar su propio
nombre, sino aplicar marcas inventa-
das y registradas con otros nombres?

-La marca Alcampo s6lo la usamos en
el pan de molde. Preferimos usar marcas
distintas por diferenciarnos.

m ;Colaboran facilmente los grandes
fabricantes multinacionales para ela-
bogar esas marcas blancas para Alcam-
po*

-Si, pero hay de todo: grandes y pe-
quefos fabricantes. Hay proveedores que
hasta que llegamos nosotros no habian
salido de su pueblo; pero hoy trabajan pa-
ra nosotros y se han convertido en prove-

edores nacionales, e incluso algunos en
empresas que exportan. A
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EL CLAN AUCHAN

«¢Para qué dar informacion?», parece
preguntarse muchas veces Gerard
Mulliez, fundador y actual presidente de
Auchan, «si al fin y al cabo todo queda en
familia». Porque al grupo Auchan, como
a muchisimas otras empresas familiares
gue no cotizan en bolsa, les repele airear
sus intimidades. En Espafia, la empresa
esta entreabriendo sus puertas, para
evitar algunos malos entendidos como el
ocurrido hace pocos afos cuando se
especulé sobre una supuesta falta de
liquidez, que después se demostrd falsa.
Pero en Francia, la informacién con mas
morbo sigue siendo un misterio.

Puestos a especular, algunos creen que
Gerard Mulliez es una de las primeras
fortunas de Europa, pero la verdad es que
el volumen del patrimonio y la cifra de
beneficios del grupo nunca han
traspasado los calidos muros del hogar.
La discrecion -o el secretismo, que dirian,
lamentandose, algunos proveedores del
grupo- forma parte del codigo ético que el
gran patriarca, Gerard Mulliez, ha
impuesto a su familia.

El propio Mullierz encarna en persona el
espiritu de la discrecion. Son muy pocos
los que han tenido la oportunidad de
conocerle personalmente. Los que lo han
conseguido lo describen como un hombre

111 m Se avecinan grandes cambios en el
terreno logistico, para simplificar, abara-
tar y acortar todos los procesos. ¢Cémo
esta afrontando Alcampo este desafio?
-A través de la creacion de platafor-
mas centrales. Es mas facil para el prove-
edor llevar los productos alli, y después
nosotros hacemos un despaching interno.

m ;Y el sistema EDI, por el cual se co-
nectan informéaticamente proveedores
y distribuidores?

-Es el futuro. Dentro de unos afios el que
no lo tenga quizds no pueda seguir siendo
proveedor nuestro, porque nos saldra muy
caro. Pero la implantacion serd lenta. De
momentos, estamos empezando por el in-
tercambio de informacion con una muestra
de proveedores. Este sistema permitira al
proveedor saber inmediatamente la mercan-
cia que tiene que ir reponiendo en cada mo-
mento. Permitird una reduccion de stocks.
En contrapartida, nosotros negociaremos
nuevos plazos de pago en funcion de esta
reduccion. Luego habra una segunda etapa
en la que la circulacion del dinero entre no-
sotros serd mas rapida con el pago automa-
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de gran austeridad. En su despacho, sigue
usando la misma silla de madera que
utilizaba hace afios y tiene panico a los
aviones. Convencido de las ventajas del
espiritu familiar, el clan Samu Auchan
trata de transmitir su estilo a todos los
empleados. No es por casualidad que del
primer al Ultimo empleado lleven la
misma corbata, con ios colores y el
logotipo del grupo: un pajarito que quiere
representar ia libertad.

El entramado de empresas familiares
surgié en 1961, con la apertura de un
pequefio supermercado, con 30
empleados, a las 6rdenes de Mulliez.
Treinta y tres afios después, la
Federacion de Hipermercados Auchan
cuenta con 49 hipermercados en Francia,
21 en Espafia, dos en Italia y uno en
Estados Unidos, y una plantilla total de
36.500 personas.

A los hipermercados se suman las
superficies Decatlilon, especializadas en
material deportivo; las tiendas de
bricolage Leroy Merlin, la cadena de
pizzerias Pizza Pai, los restaurantes de
comida rapida Flunch y un largo etcétera
de sociedades, en un laberinto de
participaciones que se pierde en la
intimidad de lo que el clan ha decidido
agrupar bajo el nombre defederaciones,
unos entes sin personalidad juridica
propia.

ff No me aprovecho de los
pequefios, eso va contra mis
principios éticos. Si me peleo,
siempre lo hago con alguien de
mi tamafio

ALCAMPO. El HIPER MAS HERMETICO

tico. Esto supondra una ventaja para el pro-
veedor que también deberda ser negociada.

m ;Esto terminara con la posibilidad
de hacer negocio financiero para Al-
campo?

-Nosotros no hacemos negocio finan-
ciero. Otra cosa es que tengamos un cré-
dito con el proveedor porque hemos pac-
tado un plazo de pago a 50 dias. Con el
sistema EDI, el pago sera automatico en
el plazo que se haya fijado.

m Cambiando de tema, ¢(qué opina so-
bre las razones esgrimidas por los pe-
guefios comerciantes y por el Gobierno
para restringir los horarios y las aper-
turas de comercios en dias festivos?
-Yo no generalizaria hablando de pe-
quefios comerciantes, porque hay 26.000
pequefios comerciantes instalados dentro
de centros comerciales a los que habria que
preguntarles su opinion. Porque ellos tie-
nen muchos menos medios que la gran dis-
tribucion para afrontar estas restricciones.
nay quienes ya lo estan pasando mal.

nion, los que protestan contra las gran-
des superficies?

-E\ comerciante que conoce su oficio
sabe que su jefe es el cliente. Los que

sidnH HI1 SOni ° S gUe n° acePtan la nece’

MO RAEKEISi 2SO SR AR A bes

los cambios, desapareceremos.

donts?Uién Perjlldica més las restric-
-A las empresas mucho menos que a

iiemGrinSUm,dOreS- En Alcampo? por
I m°S abiert0 recientemente

tadn in _j°Silfery sdl° hemos incremen-
tado la p antllfat taﬁ de la empresa en 58
nuevoTs

RUEVSS Se Ra §EIRA%0 P0G

rSdisstr'i biufrrpejg%.hﬁ'@%o%eoaaaehgesédoq

dia haber generado un empleo neto”e
728 personas, pero no se ha hecho

m ;Cuéanto vendia Alcampo los domin-

-Los centros que menos, un 156 16
por ciento del total de la semann
i 6 lC

maés, un 22 por ciento. Esto
compesable. Ahora venir a Cm’

sabado es horroroso. Yo espero que" las
restricciones se acaben y que nn a

‘ante con recortes a otras libertades8
Y EBUARDY ReritSHLR
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Damos respuesta a sus necesidades
en el tiempo preciso. Por principio.

En Deutsche Bank conocemos el valor del
tiempo; si usted necesita una respuesta

rapida la tendra rapida, pero no precipitada.

En Deutsche Bank tendréa la seguridad de
encontrar la mejor solucién, una solucién
adaptada a sus necesidades y pensada
personalmente para usted, en el tiempo
justo y necesario. Ni un minuto mas.

Por su trayectoria, por su buen hacer, por

su 6ptimo nivel de eficacia, por la confianza
que en él han depositado millones de clien-
tes en todo el mundo, Deutsche Bank es el

320 oficinas en toda Espafa.
Para mayor informacién contacte con la mas préxima,

o llame a nuestro Servicio de Banca
por Teléfono db-Line 901 121 121.

primer grupo financiero de Europa, y tiene
la maxima calificacion de solvencia en
Banca otorgada por las agencias internacio-
nales. Poreso usted podra estar seguro
de que en Deutsche Bank siempre encon-
trara alguien en quien confiar.

MAXIMA CALIDAD DE SERVICIO

m Profesionales competentes
m Optimo nivel de eficacia
m Soluciones en su justo tiempo

Deutsche Bank



NEGOCIOS
Internacionalizacién

TODOS LOS GRANDES CONSTRUCTORES
DE AUTOMOVILES DEL CONTINENTE SON SUS CLIENTES

La empresa familiar espafiola Ficosa ha conseguido situarse
entre los lideres europeos en fabricacion de componentes de
automocion, y ahora mira hacia Estados Unidos. Aunque, por el
momento, esta apuesta le ha costado sufrir pérdidas.

LA ESPANOLA FICOSA
TRIUNFA EN EUROPA

s afios atras. Oficinas centrales de
Renault en Paris. Ocho horas de la
mafiana. José Maria Pujol, presiden-

mente en nosotros al encargarnos los
retrovisores del que iba a ser un modelo
emblematico, el que ahora circula por

te de Ficosa International, una empresas calles, y habia mucho en juego en el

familiar espafiola de componentes de au-
tomocion, mantiene una reunién privada
con el director general del fabricante galo
de automdviles.

A esas horas todavia no habia llegado
al despacho ni la secretaria del alto direc-
tivo de Renault, pero la cita resultaba ina-
plazable. Se trataba de averiguar qué ocu-
rria con los retrovisores del X-56 -nom-
bre con el que se denominaba entonces en
la firma francesa al actual Laguna-, cuyo
desarrollo y entrega parecia retrasarse
més de la cuenta.

«La situacién era grave, porque Re-
nault habia demostrado confiar plena-

retraso», explica el presidente de Ficosa.

José Maria Pujol no se arrug6 ante el
director general de Renault. Su espiritu de
empresario catalan, forjado en el negocio
de componentes de automocion durante
casi cinco décadas y de cofundador de
una empresa que ha llegado a liderar los
mercados en los que estd presente, sali6 a
relucir y decidié apostar fuerte: «¢Tienen
ustedes muchos problemas con el X-56!
Pues tachen el de los espejos de su lista,
porque ese es mi problema y me juego
mucho si no lo soluciono».

Ficosa cumplio: han pasado tres afios y
el Laguna monta los retrovisores de la

DATOS PARA UNA CONQUISTA

empresa espafiola, «los mas perfectos en
la historia de Renault», afirma con orgu-
llo José Maria Pujol. No sélo eso: Renault
les ha encargado los espejos del nuevo R-
19, del Clio... Para conseguirlo, la empre-
sa ha necesitado invertir mucho dinero en
tecnologia y en Investigacién y Desarro-
llo -Ver graficos-. De hecho, un retrovi-
sor ha pasado de ser un simple espejo a
incorporar disefio, motor, engranajes y
materiales y pinturas especiales. Al igual
que otros componentes, que también han
evolucionado y requieren tecnologias es-
pecificas. Fico Transpar, por ejemplo, la
fabrica de equipos lavaparabrisas de Fico-
sa en Rubi (Barcelona), es la planta méas
moderna de Europa en su especialidad y
esta totalmente automatizada.

Grandes clientes

No solo Renault decidi6 en su dia con-
fiar en Ficosa como proveedor. Entre sus
principales clientes no falta ninguno de
los grandes del automovil: Ford, BMW
w Vv Benz’ °Pe|-Ceneral Motors!
Seat-Volkswagen... Todas sus puertas se
fueron abriendo paulatinamente para los
productos de la empresa catalana que hoy
puede decir que es lider nacional,Mv esta
entre los pr,meros de Europa», en todo
lo que fabrica: cables, sistemas de cam

guridad.raS® CS retrOVISOres>cierres de se-

de'Rigesa. Er Lector nEBRRELRS SRl

sionante cnba en los Gltimos afios, aunque

(Principales magnitudes del grupo Ficosa, en millones de pesetas; salvo plantilla, en personas, y exportaciones, en porcentaje de las ventas)

Las ventas suben...

93 94*

Pero la investigacion avanza..
I+ D

'Previsiones Fuente: Ficosa International

64 ¢+ «A.E.»

Los recursos crecen..

Cash-flow
oS>
SL“
1.255 E
1.130 1.112 | \
90 91 92 93 94*
Y la plantilla aumenta
Empleados 1.820"
1.698
1.626
1.237

Las inversiones bajan.
Inversiones

Para conquistar el exterior
Exportacion en

% sobre ventas 43,60 47-10

38,80
30,80

Ver LAS CUENTAS CLARAS .
en pug. 66
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UNA ESTRATEGIA MODELO
Para conquistar Europa, Ficosa se ha apoyado en una

estrategia elogiada
IESE en el informe

por la consultora Monitor Company y el
Las ventajas competitivas de Catalufia

Mantenimiento de los costes
Mejora constante de la tecnologia
Acercamiento al cliente mediante:

Creacion de centros  Contratacion de
de ingenieria en los ingenieros

diferentes paises
donde se
encuentran los

nativos,
conocedores de
cada mercado

grandes fabricantes

de automaviles

PREVER, DECIDIR Y ACERTAR

José Maria Pujol, presidente de Ficosa International, afirma que un
empresario tiene que hacer tres cosas: «Prever elfuturo, tomar decisiones
y acertar». La internacionalizacion de su empresa es una muestra.
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Ficosa ha sabido adaptarse y se ha consoli-
dado en el sector dentro de Europa a fuerza
de contener los costes de produccion e in-
vertir en nuevas plantas, repartidas por di-
ferentes paises, y en investigacion, a la que
dedico casi un tres por ciento de la cifra de
ventas el Gltimo afio, muy por encima de la
media de las empresas espafiolas.

Sin embargo, a Ficosa le acecha un
gran peligro. Como ya ocurriera hace casi
ocho afios, cuando la empresa se vio abo-
cada a extender su red para no jugarse la
supervivencia. En aquel entonces, José
Maria Pujol reunio a los accionistas y pro-
pietarios de Ficosa y les asegur6 que el
sector viviria grandes cambios y, o con-
quistaban Europa o la empresa podria caer
en manos extranjeras: «Si los centros de
decision de las grandes compafiias estan
fuera de Espafia, tendremos que estar
alli o perderemos nuestros clientes y
acabaremos en manos de otras compa-
fifas», dijo a los miembros de las familias
Pujol y Tarrago, que siguen teniendo en su
poder la casi totalidad de las acciones de
la empresa. Los mercados nacionales se
habian quedado pequefios y habia que ir
pensando en Europa como un mercado.

Més de siete afios después, el Gltimo
junio, Pujol present6 a lajunta general de
Ficosa lo que llama «la mundializacion
de la empresa, porque Europa ya no
basta y el nuevo riesgo es no estar pre-
sentes en mercados como México, Esta-
dos Unidos o Asia».

En la primera junta de accionistas, la
de 1987, se decidi6 que el grupo de com-
pafiias que formaban Ficosa se transfor-
mara en un holding y pasara a denominar-
se Ficosa International. Desde entonces,
la empresa ha demostrado que era capaz
de situarse en el mercado europeo. Aun-
que ha tenido que pagar un precio por ello
-ver Las cuentas claras, en pag. 66. |||
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m Ademas de las instalaciones de
Barcelona, Lérida, Soria y Cardedeu, la
empresa cuenta en la actualidad con tres
fabricas en Francia, una en Gran Bretafia
y dos en Portugal, y también esta presente
en Alemania e ltalia.

El proceso ha sido paulatino, pero la
reunién de entonces fue clave y ha con-
vertido a Ficosa, incluso, en objeto de es-
tudio para expertos en competitividad.
Eduardo Bailarin, profesor de Negocios
Internacionales del Instituto de Estudios
Superiores de la Empresa (IESE), asegura
que «se trata de una de las escasas em-
presas nacionales con una seria im-
plantacién en el exterior, y con éxito».
Este experto ha colaborado en la elabora-
cién del estudio Las ventajas competiti-
vas de Catalufia -desarrollado por la fir-
ma de consultoria estratégica internacio-
nal Monitor Company- en el que se ase-
gura que «Ficosa ha conseguido dar el
salto y pasar a ser una compafia que
compite en el &mbito europeo gracias a
una agresiva politica de internacionali-
zacioén, que en 1988 se empez6 a con-
cretar con la construccién de instala-
ciones en los paises donde se encuen-
tran las principales empresas fabrican-
tes de automoviles».

Sistema de gestion

Todo ello ha sido posible gracias a un
sistema de gestion que proporciona a los
responsables de cada division de Ficosa
casi total autonomia. «Lo mejor de la
empresa son los capitanes y la tripula-
cién, y cada uno pilota su propia com-
pafiia como si fuera su barco», dice Pu-
jol utilizando un ejemplo marinero: «Si el
Holding Ficosa bota un nuevo barco pa-
ra fabricar parasoles, por ejemplo, bus-
ca un capitan, que elegira sus mandos y
tripulacion. Ficosa, el armador, fija los
objetivos generales y el capitan toma las
decisiones en su barco», explica.

Cada divisién se especializa en un pro-
ducto y su responsable lo es para todo y
decide en cada momento, pero también
tiene que dar cuentas del cumplimiento
de los objetivos. En cada pais se ha pues-
to al frente a nativos que conocen su cul-
tura y dominan a la perfeccién los entre-
sijos del sector en la zona. «<En Alema-
nia, por ejemplo, contamos con un
equipo de gente joven, alemanes por
supuesto, que compiten a muerte en su
mercado», dice Pujol, quien explica que
«se trata de un sector muy pequefio en
el que los clientes se pueden contar con
los dedos de ambas manos».
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EL PROVEEDOR...

Ficosa International cuenta con diferentes divisiones especializa-
das en la fabricacion, disefio y desarrollo de transmisiones de to-
do tipo, cuentakilometros, freno, embrague, acelerador...; siste-
mas de cambios, manual y automatico, de freno; espejos retrovi-
sores; parasoles, sistemas lavaparabrisas, lavafaros; depdsitos

de expansion; tubos de aire y gasolina; sistemas antirrobo; tapo-
nes de depdsito de gasolina...

LAS CUENTAS CLARAS

«La primera reaccion de nuestros
competidores fuera de Esparfia fue de
desprecio», comenta José Maria
Pujol, presidente de Ficosa
International, a! recordar como
empez6 la aventura europea, y sigue:
«Maés tarde, cuando vieron que de
verdad competiamos con ellos, fue de
odio», y concluye: «Hoy nuestra
posicion en Europa esta consolidadax.
Sin embargo, esta apuesta de
internacionaiizacion, que es garantia
de futuro en un sector diezmado por
la crisis y la globalizacion de los
mercados, le ha salido bastante cara
a Ficosa por el momento. Segun las
cuentas de la empresa, depositadas
en el Registro Mercantil, las pérdidas
de 1993 fueron de 220 millones de
pesetas, y de més del doble segun el
informe de Coopers & Lybrand. «Lo
de la auditoria es discutible, porque

infraestructura suficiente y era preciso
formar al personal, y nosotros

pensamos que Si», explica Luis Reig,
director financiero de Ficosa.

857"

ellos consideran que no podemos
contabilizar contra las subvenciones
recibidas el coste de poner en marcha
una fabrica en Soria, donde no habia

CLIENTE SATISFECHO

Ignacio Lopez de Arriorta, uno de los clientes de
Ficosa, simboliza la tendencia de un sector en el que
las empresas que no han conseguido aquilatar sus
costes de produccion al maximo no sobreviven
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LA ESPANOLA FICOSA TRIUNFA EN EUROPA

Y SUS CLIENTES

Los retrovisores del Renault Laguna Yy los del Ford Mondeo son
algunos de los éxitos de Ficosa. Pero, entre sus clien-
tes estan también, entre otros, Mercedes Benz,

Lo que es indudable es que la
empresa perdié dinero. Segin Reig,
y sus afirmaciones han sido
contrastadas con las cuentas, «se
debe a diversos factores temporales que
no ponen en peligro a la empresa». Los
resultados negativos provienen sobre
todo del tortisimo endeudamiento
con terceros al que ha tenido que
recurrir Ficosa para producir en el
extranjero, «ya que las familias
propietarias habian invertido todo lo
invertible». Ademas, ese
endeudamiento se ha producido en
una época en la que los tipos de
interés eran bastante elevados. Por si
fuera poco, Ficosa ha venido
invirtiendo fuertes cantidades -para
responder a pedidos de empresas
emblematicas, lo que le llevd, por
ejemplo, a dedicar 1.600 millones a
la fabrica de retrovisores para el
Mondeo Fico Mirrors- «y nos pillé la
guerra del Golfo y se retrasé la salida
del Mondeo y del Laguna... Habiamos
hecho las inversiones pero no entraba
la produccion. El endeudamiento era
inevitable», dice Reig.
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El negocio va bien para Ficosa en Eu-
ropa, ¢por qué complicarse con la mun-
dializacién ? «Un empresario tiene que
hacer tres cosas: prever el futuro, to-
mar decisiones y acertar», dice Pujol. El
cree que hace ocho o diez afios era facil
prever lo que iba a ocurrir en el sector del
automovil y que en Ficosa acertaron. «Si
somos empresarios estamos obligados a
volver a hacerlo ahora que la crisis y la
globalizacion estdn modificando tanto
este mercado.»

José Maria Pujol se sirve de algunos
ejemplos para explicar por qué Ficosa se
juega su futuro, y los contratos con sus ac-
tuales clientes, si no consigue una implan-
tacion mundial. «Veamos el caso de
Ford», dice. A principios de afio, el nuevo
presidente de Ford, Alex Trotinan, se reu-
nié con su equipo, en Toronto (Canadd),
para estudiar el futuro de la compafiia.
Como resultado de la reunién, se decidi6
que a partir 1994 los coches Ford ya no
serén locales sino mundiales, al estilo del
Mondeo. Para ello, habra cinco platafor-
mas -lo que se conoce por chasis- en total
para todos los modelos Ford, cada una con
un responsable mundial. En cambio, habra
un solo departamento de compras para to-
dos los chasis. «;Qué significa esto?»,

pregunta Pujol, y él mismo responde:
«Que habré un solo interlocutor de
compras para toda la empresa ford, y
estara en Detriot. Si eres proveedor y
no tienes presencia alli estas perdido».

Ademas, segln el presidente de Ficosa,
Trotinan ha dado la orden de reducir el nu-
mero de proveedores, elegir s6lo suminis-
tradores globales y establecer con ellos
contratos a largo plazo. «Lo que supone
un clarisimo reto para Ficosa», dice Pu-
jol, porque la empresa espafiola no puede
permitirse perder un cliente que le puede
proporcionar nuevos negocios y que ha su-
puesto uno de sus mayores éxitos. Hace
unos seis afios, cuando Ford preparaba el
desarrollo de su primer coche mundial, el
I)CW-2 -actual Mondeo-, eligi6é a Ficosa
entre sus tres proveedores europeos de es-
pejos para fabricar los retrovisores del nue-
vo modelo en toda Europa. Monstruos co-
mo la britanica Britax o la alemana Hohe,
lider europea en aquel momento, fueron los
competidores derrotados por Fico Mirrors,
la més pequefa de las tres. Ademas, Ficosa
no s6lo suministra los retrovisores europe-
o0s, también produce tres tipos de dables
para el Mondeo en todo el mundo.

Oportunidad y peligro

La estrategia de Ford, pues, es un peli-
gro y una oportunidad al mismo tiempo,
porque el proveedor que gane la carrera
contara con contratos estables. Algo simi-
lar ocurre con otros clientes de Ficosa.
Por ejemplo, la empresa Seat tenia hasta
ahora sus propios chasis y Volkswagen
contaba con los suyos, al igual que Audi
y Skoda, pero el grupo va a estandarizar
la produccion. «Si logras entrar como
proveedor en el que va a ser el Unico
chasis, suministraras a Seat, Volkswa-
gen, Audi y Skoda; pero si, como pare-
ce, la produccion se lleva también a
otros paises en los que no estas presen-
te te la vuelves a jugar, como con
Ford», asegura Pujol.

Ficosa logrd, con muchos esfuerzos,
«meter el pie, y luego introducirse por
completo», en los departamentos de com-
pras de los grandes fabricantes de auto-
méviles europeos. Ahora teme que otros
le hagan lo mismo si no se espabila. Fico-
sa esta presente en varios paises, pero Pu-
jol asegura que «la empresa de compo-
nentes tendra que estar en méas si no
quiere que otros le cuelen el pie en la
puerta de sus clientes». ;Los objetivos
prioritarios? «Estados Unidos y Asia»,
dice Pujol. m

PEDRO BIURRUN
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Planes estratégicos

COMPAQ SACUDE TODOS LOS ANOS
LA INDUSTRIA INFORMATICA MUNDIAL

Compag es el nuevo lider mundial de los ordenadores personales.
Su formula es aplicar mano dura a los proveedores ydesafiando
Incluso a Intocables como Intel. Eso le permite atizar los precios,

sin que sus competidores puedan seguirle.

EL MAESTRO
DE LAS GUERRAS DE PRECIOS

os cuarteles generales de Compaqg se
extienden en una inmensa finca si-
tuada al noroeste de Houston. Unos

Bajo la batuta de White y de Eckhard
Pfeiffer, presidente desde 1991, Compaq
ha dado tres embestidas a los precios del

asillos elevados de cristal, un tanto gaector. La primera fue en 1992, cuando la

lacticos, separan las oficinas que compo-
nen el complejo. Si se suman todos los
tuneles de conexién, la distancia cubierta
supera los 12 kilémetros. Esto permite un
continuo torrente de trabajadores de
Compag que lo recorren... en ropa de de-
porte. Al tiempo que se desahogan co-
mentando las incidencias de la dura jor-
nada que pasé o que esta por llegar -la
factoria de Compaq funciona 24 horas
siete dias a la semana-, hacen jogging pa-
ra aligerar el fisico... y, de paso, dan un
sabor y estilo peculiar a la compaifiia.

Por anecdético que pueda parecer, la
estrategia que ha seguido Compagq Com-
puter para alzarse con el liderazgo mun-
dial del mercado de pecés ha sido exacta-
mente esa: someter a sus competidores a
una carrera de precios que la mayoria no
soporta. Lo mejor de todo es que, de mo-
mento, lo ha hecho sin dafiar su cuenta de
resultados. (Como? Aligerando constan-
temente sus costes, al mejor estilo de la
industria del automdévil, y jugando a bajar
la factura en cada nuevo lanzamiento de
un producto al mercado.

Los reyes de la ejecucion

«No tenemos nada de genios tecnolo-
gicos. Lo que hacemos es cumplir a ra-
jatabla una regla muy sencilla: bajar
constantemente los precios, mantenien-
do nuestros margenes en torno al 25 por
ciento», descubre Daryl White, director fi-
nanciero y uno de los malos de la pelicula
en la que Compaq se ha hecho con el pro-
tagonismo del sector, al paso que destroza-
ba las cuotas de mercado y la rentabilidad
de buena parte de la industria informética.

68 ¢ «A.E.:

empresa de Houston lanzé una nueva li-
nea de ordenadores personales un 33 por
ciento mas baratos que el resto de sus
competidores. Fue el primer aviso. Desde
entonces, ya es tradicional que, a la altura
del verano, Compaq agite su coctelera y
presente una reduccién de precios que
siempre ronda el 30 por ciento.

El pasado mes de agosto, Compaq
volvio a rebajar sus precios. Por primera
vez era una noticia esperada por el sec-
tor. A los pocos dias, IBM, Hewlett-Pac-
kard y Digital anunciaban recortes simi-
lares. Y, hace tan s6lo una semana, era
Siemens Nixdorf la que se sumaba al ca-
rro de las rebajas. Lo malo es que el ca-
rro de Compaqg es muy rapido, y hace
sangrar las cuentas de resultados de todo
el que se atreve a seguirlo: «Nuestros
competidores no tienen la misma esca-
la de precios y materiales, y no siem-
pre pueden seguir nuestro ritmo», afir-
ma Gian Cario Bisofie, director de Mar-
keting. «Hay quienes tardan nueve me-
ses en adaptarse y quien, como IBM,
no se ha recuperado todavia», insiste
Pfeiffer.

Asi es como la primera empresa que
lanzé un portatil ha pasado de ser una
compafiia cefiida al mercado profesional a
liderar las ventas de pecés: «Compaq ha
alterado completamente la estructura
del sector informatico», comenta Philli-
pe de Marcillac, director de Analisis de la
consultora Dataquest. Y no le falta razén,

ya que a mediados de 1992 la cuota de g
mercado de Compagq era la mitad de lade §

Apple o IBM.
Aunque Compaq haya arrastrado al |

resto del sector, los demas no han podido ~

EL MILAGRO ALEMAN

En octubre de 1991, la voz de alar-
mc[ sacudié al Consejo de Administra-
cion de la multinacional tejana. Por
primera vez desde su creaci6n en
1962, la curva de beneficios caia en
un 80 por ciento. «El mercado era
distintoy la compafiia negaba la exis-
tencia de problemas serios» explica
Eckhard Pfeiffer, presidente y director
general de Compaq Computer desde
quefue llamado por dicho consejo. Su
nombramiento significo el cese de Rod
Camoén, fundador de Compag.

Pfeiffer tenia dos semanas para
reinventar la compafiia. EIl aleméan
apottd una gestion menos intuitiva,
mas fria y racional. Se plante6 cuatro
preguntas: ¢qué estaba fallando?,
¢cudles eran las fuerzas en las se po-
dian concentrar?, ¢en qué direccion
1 a la industria?, y, por ultimo, ¢era
Pasible participar en todos los seg-
mentos? «Como respuesta, detecté
que la compafiia producia ordenado-
res personales excesivamente caros»,
explica. Llegada lafecha, explicd su
o yetivo -algo tan sencillo como cre-
cer mas deprisa que el mercado-. Se
iniciaba asi el camino de la multina-
cional al liderazgo mundial de la mi-
(loinformética... Y el ascenso perso-
nal de este rudo germano afincado en
lejas que ha pasado a ganar casi mil
millones de pesetas al afio alfrente de
la empresa de moda en el mundo.

INCOMPATIBLES

(Evolucion anual de las cuotas de mercado de IBM y Compaq en el mercado mundial de

Fuente: Dataquest

19Sem.

emularle en lo que a los beneficios se re-
fiere. Mas bien todo lo contrario. En el Ul-
timo ejercicio, tan s6lo Hewlett Packard,
que basa su negocio en otros productos;
Toshiba, centrada en portatiles, y Apple,
aportaron resultados positivos. Los deméas
perdieron dinero, y mucho. Un capitulo
en el que destaca IBM, al que muchos
consideran la victima directa de Compag.
En tono jocoso, un ejecutivo de Compaq
cataloga el caso de IBM como «una tra-
gedia nacional americana».
«Reducimos los costes un 30 por
ciento cada afio. Asi es como nuestro
beneficio neto se ha mantenido en el
del 6 por ciento con respecto a
las ventas», sefiala White, el mago finan-
ciero. Para conseguir ese ritmo de descen-
so de los costes, Compaq ha tenido que
emplearse muy a fondo en varios frentes.
El primero y més importante, los provee-
dores. «Tratamos de obtener lo mejor
de nuestros proveedores», sefiala Bill
Ramsey, director de Produccién, quien
admite que Lopez de Arriortla es uno de
SUS maestros.

A la grefia

Esa presion le ha llevado al enfrenta-
miento abierto con empresas como Intel,
el rey de los chips ya que, en algunos ca-
sos, el 50 por ciento de las ventas de un
proveedor se concentran en Compag.

«Todo el mundo en esta industria
quiere trabajar con nosotros», se enor-
gullece Pfeiffer. «Sélo ganando cuota de
mercado aseguraremos nuestro lideraz-
go, porque el volumen te aporta capaci-
dad de negociacién», sefiala White. La
negociacion con los proveedores y la ex-
celente productividad hacen que Compaq
sea capaz de lanzar un ordenador al mer-
cado a un precio muy competitivo.

La receta ha resultado ain més eficaz
en Europa, donde Compaq ha alcanzado
una cuota del 12,1 por ciento del mercado
de pecés, frente al 10,5 de IBM. Falta por
ver qué ocurre si el Gigante Azul, el in-
ventor del concepto PC, se sitla, por pri-
mera vez, por debajo de la barrera simb6-
lica del 10 por ciento.

Es la primera vez que la guerra de pre-
cios se transmite a este lado del Atlantico
el mismo dia, el 29 de agosto pasado, y
con mayor intensidad, hasta un 29 por
ciento, que en Estados Unidos. Ademas,
la compafiia tejana se ha encontrado aqui
con un terreno practicamente virgen en lo
que a informética de consumo se refiere.
Andreas Barth, sucesor de Pfeiffer en la
vicepresidencia europea, se muestra muy
optimista y declara que «el mercado |||
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Extracto de raices de Roble

Y quitate
los problemas
de la cabeza.

¢;Grasa? ¢Caida del cabello? ¢Picor?...
S te lavas el pelo todos los dias pero to-
" f Problemas, usa KLORANE
HOMBRE. La nueva gama de tratamien-
tos capilares especificos para el hombre,
elaborada a base de extracto de raices
de Roble. Un nuevo activo natural que
ca ma el picory las irritaciones. Tres nue-
vos productos con los que tendras un ca-
bello limpio y sano. Lleno de vitalidad,

oTMo

s%\V\léLORAHEe ﬁ%WRE y qunate los
problemas de la cabeza.

KLORANE HOMBRE. En Farmacias.
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del cuero cabelludo

KLORANE

LA NATURALEZA AL SERVICIO DE LA CIENCIA

Para més informacién escribir

Eamf-iSutica
teqs
ENrmacts 08080 BARCELONA



NEGOCIOS

LA ARTILLERIA COMPAQ

1 REVENTAR PRECIOS

Compag ha lanzado tres guerras de
precios desde 1992, machacando los
margenes operativos del resto de las
empresas del sector. Cuando un or-
denador Compaq sale al mercado,
lo hace con una capacidad de re-
duccidn del precio del 25 por ciento.
Este colchdn es la artilleria necesa-
ria para atizar el sector en cual-
quier momento.

2 REDUCIR COSTES

La empresa de Houston controla
escrupulosamente sus costes y apli-
ca los métodos de otros sectores in-
dustriales, como el del automévil:
comprar donde sea méas barato,
presionar a los proveedores y esta-
blecer plantas en paises con costes
laborales bajos.

4 SER LOS MAS PRODUCTIVOS

(En millones de pesetas, cifra de
ventas por trabajador)

Fuente: Memorias de la compafiias
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GRACIAS, PFEIFFER

(Evolucion de los precios de ordenadores
PC, en ddlares)

3 AMPLIAR MERCADOS

El liderazgo en portatiles y ordena-
dores centrales no fue suficiente pa-
ra alcanzar la corona. Ahora si.
Compaq encabeza el ranking de
ventas en ordenadores personales
del primer semestre de 1994. Y aspi-
ra a invadir los hogares -el mercado
gue mayor crecimiento promete-, la
Administracién Publica y las escue-
las, un segmento hasta ahora vetado
por el dominio aplastante de Apple.

lIn control milimétrico de las fases
de fabricacion y la aplicacion de
procesos de mejora permanente, ha-
cen de los trabajadores de Compaq
los mas productivos del sector. En
sus plantas se trabaja 24 horas al
dia, fines de semana incluidos. Ese
nivel de aprovechamiento de sus ins-
talaciones ha convertido a Compaq
en la empresa informatica con mejor
rentabilidad sobre activos. Su ratio
de rentabilidad sobre ventas esta en
el 6 por ciento, dato que le sita por
detras, tan so6lo, de Hewlett-Packard
y Unisys.

El MAESTRO DE IAS GUERRAS PE PRECIOS

111 europeo te obliga a instalar filiales
en cada mercado, lo que nos permite
adaptarnos mejor a las necesidades del
consumidor local». Pero los Compaq
made in Europe siguen siendo un cinco
por ciento mas caros por las complicacio-
nes derivadas de los diferentes idiomas, y
los costes de marketing y distribucién
propios de cada pais.

Donde si existe una diferencia abismal
es en el caso de su filial espafiola. Aqui
Compaq ocupa el cuarto lugar por cuota
de mercado de peces, con un 5,5 por cien-
to, frente al 14,9 del Gigante Azul, y ni si-
quiera figura entre Jas diez primeras em-
presas del sector por facturacion. Algo
bastante inexplicable si se tiene en cuenta
que la empresa sigue a rajatabla las direc-
trices de la matriz; no en vano, el director
general, Luis Carrera, también fue elegi-
do por el propio Pfeiffer. Curiosamente,
la sede de Madrid es una réplica arquitec-
tonica de la central en Houston.

La diferencia espafiola

¢ Qué falla entonces? La filial espafiola,
que factur6 8.200 millones de pesetas en
1993, padece el complejo de haber llega-
do tarde -desembarc6é en 1987- y con
productos demasiado elitistas que no se
ajustaban a la demanda masiva. «<Ademas
sufrimos el trato desfavorable que se
brinda a quienes no fabricamos aqui».
Pero, ademéas, Compaq Espafia se ha en-
frentado en los Gltimos meses al hecho de
que sus productos, importados de la plan-
ta de Erskine, en Escocia, no incluyen
aplicaciones en espafiol que sirvan de
gancho para el consumidor nacional. «De
todas formas, no son justos los parame-
tros comparativos que nos aplican en
Espafia, porque se refieren a las ventas
en general y no al segmento de peces»,
afiade Carrera.

Estos problemas no restan optimismo a
Compaq Espafia, que confia en emular el
ascenso a la gloria de su matriz. En pri-
mer lugar, ha trasladado aqui su guerra de
precios. Y mantiene un fuerte ritmo de
lanzamiento de nuevos productos, inclu-
yendo, ahora si, el desarrollo de aplica-
ciones disefiadas para el mercado espa-
fiol; por ultimo, confia plenamente en el
fortalecimiento de su red de distribucion,
con nuevos canales como El Corte Inglés,
FNAC y otras grandes superficies.

La filial espafiola no es la Gnica som-
bra en la empresa mejor gestionada del
sector informatico. La logistica, por ejem-
plo, continda siendo deficiente. En julio,
la compafiia tenia producto almacenado
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m . r
setas, algo que facilité la rebaja de agos-
to. Ese inventario -de 70 dias- estd muy
por encima de la media de Dell, de 35 di-
as. Al mismo tiempo, Compagq ha sufrido
problemas a la hora de satisfacer su de-
manda, sobre todo en épocas punta como
las navidades.

Para quitarse la espinita de la logistica,
Compaqg ha instalado tres nuevas plantas
fuera de Estados Unidos, aparte de la que
ya tiene en Escocia. Una esta en Brasil; el
resto en el sudeste asitico. Su reaccion
no se queda ahi, ya que Eckhard Pfeiffer
estad persuadiendo a los proveedores para
que instalen un parque de almacenaje
anejo a la planta de Houston.

Para cumplir con el suefio de Pfeiffer de
convertir a la empresa tejana en el lider ab-
soluto del mercado para 1996, Compaq
trata de introducirse en nuevos mercados.
Ahora dispone de una red de 31.000 distri-
buidores tradicionales, y -como en el caso
espafiol- se estd introduciendo en las gran-
des superficies para captar el mercado de

POCOS AMIGOS

Eckhard Pfeiffer se ha propuesto
romper las posiciones dominantes
en cada rama de la industria
informatica para poder actuar
libremente y comprar componentes
a menor precio. «Esto es imposible
ahora, con un Intel dominando en
microprocesadores o un Microsoft
en sistemas», denuncia.

Parece ser que la disputa con Intel
radica en la prepotencia del
fabricante de microprocesadores,
que ha forzado la tltima guerra de
precios, al rebajar el coste de su
producto en un 50 por ciento.
Pfeiffer acusa a Intel de
promocionarse a expensas de
Compagq, de no recompensarle de
forma alguna por ser su principal
cliente, y de hacer competencia
desleal. Como muestra de la
pataleta, ha comenzado a
diversificar la compra de
microprocesadores y mantiene
acuerdos con AMD y Mips. Una
muestra evidente del
enfrentamiento es que los
ordenadores Compag no llevan la
etiqueta Intel Inside.

Su relacion con Microsoft ha
seguido el camino inverso. Compaq
es el aliado estratégico mas
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EL MAESTRO b LAS GUERRAS DE Pnmnc

importante de la empresa de Bill
Gates. Son ordenadores Compaq los
que se utilizan para experimentar
con el Chicago, la préxima version
del sistema Windows. Por otra parte,
Compaq y Microsoft estan
preparando conjuntamente un
servidor de video para ofrecer
programas de televisién a la carta.

LOS HOMBRES DE MODA

Elmago del software y el rey de los pecés mantienen
buenas relaciones. Compagq es elprincipal aliado
estratégico de Microsoft en el sector informatico.

EL CLONICO
ESPANOL

i-i'ts Carrera, director ge-
neral de Compaq Espafia,
"gue al pie de la letra las
directrices de la multina-
cional: «Bajar los precios
y>si es necesario, lafun-
cionalidad de los productos
para acercarlos al consu-
midor». Es la misma estra-
cgia que, dos afios des-
pués,emprende lafilial es-
pafiola.

consumo, «que demanda pro-

ductos por debajo de la ba-

rrera psicologica de los mil

dolares» eXp|iCa Pfeiffer.

* emos firmado contratos

con cadenas como Wal-Mart

0 Sears, y ya estamos ven.

m i a “lendo mas de un 20 por

«cuto de nuestra produccion por dicho
canal», concreta Gian Cario Bisofie

Otros mercados hasta ahora inexnlora

dos son la Administracion y la escuela’

donde Apple ha sido el rey «recalando or’

donadores por doquier»?pum X £0

ne. También en la faceta comercial la em-

presa de Houston ha comet.do algunos

errores El departamento de venta por telé-

fono solo ha conseguido acumular un 3 por

Sa?alTopo;So°E nPrewvisi “
fiL uh',.gdeim ~r N —,
racaso, llevandose consigo inverna ‘P

LR mmenest e "

tenemos su escala de costes», afirmé d”
rector financiero de Comn-m ntJ

muy sonado fue el lanzamiento del Co°-
cert®. un pece basado en el lapiz 6
no encontrd respuesta en el mercado  q
En cualquier caso, parece dificil que
Compaq pierda su hderazeo sni™ 7 .
mos afios. Sobre todo si sitie " proXt
que el mercado de los CUenta
lejos de su maduracion. Todo~derf
de que sea capaz de mantener un ritmo d?
descenso de costes de entre el 15 v H 70
por ciento, y de que solucione sus graves
problemas de logistica. Si Pfeiffer cnnli
gue seguir gestionando su empresa como
hasta ahora, sus trabajadores podSn seZ
haciendojo”m g en la fabrica de Houston
sin miedo a perder el puesto de trabajo. m

y GUSTAVOENTRal a
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900

Con este numero lo Unico que no podra hacer
por sus clientes sera estrecharles la mano.

Todo lo deméas podra hacerlo a
través del teléfono, si su empresa
cuenta con la ayuda de un 900 de
la Linea Inteligente de Telefdnica.
Gracias a este nimero, podré
ofrecer a sus clientes toda clase de

informaciones y servicios. De una
manera mucho méas eficaz, directa,
comoda y moderna. Ademas,
llamar a un 900 es gratis para sus
clientes. Contrate un 900 de la
Linea Inteligente de Telefénica.

900, 901,902, 904, 905 y 90 .
La Linea Inteligente de Telefénica.

Su empresa ganarad clientes.
Aunque no pueda estrecharles
la mano.

Para mas informacion sobre
contratacion y tarifas, llame al
900 505 900. Es gratis.

Telefénica
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Redes comerciales

INFORME NEWSLETTERS
EL BOOM DE LA BANCA A DISTANCIA

Mas barata y rapida que las sucursales bancadas. La banca a
distancia esta alumbrando cada dia nuevos sistemas para vender
productos y servicios, analizados en profundidad por Banca
Comercial, Newsletter puglicadlo por Recoletos Compafiia
Editorial.

Ml BANQUERO NO ES HUMANO

1985, los norteamericanos realiza-
an un 71 por ciento de sus transac-
ciones bancarias en oficinas tradi-

distribucion de productos y servicios ban-
carios.

Estd claro que los clientes prefieren

ionales. Ocho afios mas tarde, en 199udir a los bancos precisamente a las ho-

esta proporcion se habia reducido al 55
por ciento, gracias a la aparicion de un
sinfin de canales alternativos. Ellos, los
norteamericanos, empezaron primero, pe-
ro hoy la gran mayoria de los clientes
bancarios del mundo, incluidos los espa-
fioles, conocen sistemas distintos a pre-
sentarse en la sucursal correspondiente.
El Newsletter quincenal Banca Comer-
cial. recién lanzado por Recoletos Com-
pafiia Editorial, en un proyecto conjunto
de Actualidad Econ6mica, Expansion y
Financia! Times, y sélo disponible me-
diante suscripcién, acaba de publicar un
amplio y preciso informe sobre la nueva

SIN INTERMEDIARIOS

En el servicio de banca por ordenador Bankinter se
puede comunicar con el ordenador central delbanco
sin necesidad de interlocutores.

74 « «A.Ei

ras en que no estan abiertos. Mientras tan-

OLVIDARSE DE LAS SUCURSALES
(Medios utilizados por los norteamericanos
para realizar sus transacciones bancarias
en porcentaje)

1985 1993
Oficinas 71 55 |
Cajeros Automaticos 2 6 36
Teléfono 3 9
Banco en casa 1 2 J

FUENTE: Emst & ouna

to, las entidades financieras han descu-
bierto que existen medios mas baratos y
directos que sembrar las ciudades de ofi-
tg Ic?grpoiftt)an6&)a‘rsrl3clgssaclienteS' ba(r]ma or

por ordenador, Ca-
J ios automaticos, videoquioscos... Banca

se HnnCIa am'll%a eB Rrofundidad cémo
se han acercado Tos banhcos a los clientes

nin_r .S P.° XImos a EsPufia. Por ejem-
P j, ,an Bretafia, que ha conocido el

A Ore?,° de First Direct’ ™ banco
t6 en 1989 a' del Midland Ba"k- "
Bene-, Pi r— F5a°r In|ciar ep boom de la
de ,nVe °niCa- con una marca distinta
do nn m3 13L?2' Es'e ejemplo fue segui-

§EVRR: WA 9RHES ) Eegena por Ar-

Hasta septiembre de 1993 First Direct

cuales €?77 400 000 dientes -de los
de I, 7 P°r ClentO provenia de bancos
ld competencia- y en 1994 siaue

su mavn U'as 10000 cacntas al mes Bn
reci snn 1Pilte’ los usuarios de First Di-
i6venes P'? ff S10nales y mandos directivos
uj.,7,, “’ gente con poco tiempo para des-
mo e ' hUna °flCina bancaria. Cifras co-
pués de ria  Pfnn,tldo que tres afios des-
Diree™ 'de lltaen la telefonica, First
con uno canzara la rentabilidad. Y solo
15 inicial del Midland de

de nesei-KGSd°i Ihras’ unos 3.000 millones
i Donde  Mc llldos gastos de promacion,

sistema ° truco? En que el peculiar
Direct un banCa telei()Plca permite a First

rﬁmm 0S airoximada-

No siempre hace falta
una marca nueva

bien'a®mn'113 f- telé,ono ha funcionado
de pasivo para col°car productos
c.ent2nt « " i de inversién Pero re-
ios prést-m-f anklinter ha dado el salto a
potecario °Sy 13 lanzad® un crédito hi-
Por teléfono”Elita es"1'13 exclusivamente

baria a la delFW n- 3 estrateSia con-
Directo J , F rst Direct O la del Banco

marca nueva”™utir 'Ug3r de exPlotar una

concibe e, su p,’°pia marca_y
complemento -J? 00 como un servicio

RIS Gué ° G- EXMeRariosdien:
recibe condiri n°e a °l'c'na telefonica

que o C_t éntidadr eren :ladaS de 1aS
(mejores tipos de im Cn sucursales

tos, por ejemplo) iT®* para los depdsi'

EMesintemtarPq u e s u r ~ haCe Bankin'
fono lo méas posible v f 3 LB el tele"

ucabé generalizdndose, klvolos domfn"
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ELECCION DE LA

DEL ANO

EVALUE LA EFICACIA DE SU EQUIPO
JEFE-SECRETARIA/O Y PARTICIPE EN LA
ELECCION DE LA SECRETARIA/O DEL ANO

| lado de cada directivo suele haber una excelente colaborador/a: su
Asecretaria o0 ayudante de direccidn. Hoy en dia a los directivos les
preocupan los resultados y la competitividad y, por supuesto, €l
tiempo que dedican a sus actividades empresariales; esto les obliga a
delegar en una persona de su confianza, capaz de resolver cualitativa y
cuantitativamente su sinfin de asuntos a veces muy delicados.

r este motivo y gracias también a la nueva tecnologia, la secretaria
P)radicional tiende a convertirse en la secretaria ejecutiva o ayudante de
direccion. Sin embargo, es extremadamente dificil seleccionar a una
buena secretaria, encontrar a la persona idénea que sepa dar el soporte

técnico e intelectual a un directivo concreto en cada momento.

usted cree que su equipo realiza su trabajo con interés, si piensa que
Siene reconocidas cualidades de organizacion, si en el desarrollo de su
trabajo impera el sentido comdn o si cree que maneja con fluidez la
ofimatica moderna, participe en la eleccion de la mejor secreatria del
afio.

ra ello es suficiente con rellenar los datos y cuestionarios adjuntos y
remitirlos al:

Instituto Europeo de Ciencias Secretariales (Grupo Ayudir).
Eleccion secretaria/o del afio Actualidad Econémica.
Glorieta Lépez de Hoyos, 5 ,1.sdeha.

28002 Madrid.

jurado integrado por representantes del mundo empresarial, €l
uecretariado, Ecco Trabajo Temporal, Ayudir y Actualidad Econdmica
seleccionara las seis mejores candidatas y elegira a la mejor de 1994.

+ PLAZO DE RECEPCION DE CUESTIONARIOS: Hasla el 15 de noviembre de 1994.

7
PATROCINADO POR ECCO TRABAJO TEMPORAL E C C O

TRABAJO TEMPORAL



DATOS PERSONALES
SECRETARIA/O

Nombre 1" Apellido
2. Apellido

Empresa

Sector de actividad _

Calle

Codigo Postal___ Ciudad

Teléfono

Firma,
Puesto desempefiado



P R I M E R A P A R T E

(A rellenar simultaneamente por la secretaria/o y su Jefe]

EN BUSCA DE LA EXCELENCIA

E: Excelente C:Correcto PM: Puede Mejorar

SECRETARIAO JHE
E C PM E C PM

1. CUALIDADES TECNICAS

Redaccién de documentos

Nivel de pulcritud

Nivel de eficacia (relacion calidad/tiempo)

Organizacion y planificacion de tareas

Conocimiento/dominio de las nuevas tecnologias (ofi-
matica)

Nivel de conocimiento de sus funciones

Nivel de cumplimiento de los objetivos

Capacidad de autonomia (toma de iniciativas y su se-
guimiento, resolucion de problemas sin plantear-
los a su superior)

Responsabilidad profesional

Anticipacion a las necesidades de su Jefe

Discrecién

2. CUALIDADES PERSONALES

Control de si mismo

Diplomacia y saber estar

Capacidad de adaptacion y flexibilidad frente a los
cambios

Capacidad creativa (generar jdeas nuevas o0 técnicas
con aplicacion practica)

Automotivacion

Inquietud en el desarrollo profesional y personal

Autoestima

Seguridad en sus opiniones y en su actitud

Amplitud de miras

Imagen personal

Actitud para trabajar a la «<sombra del poder» (en se-
gundo plano)

3. CAPACIDADES DE COMUNICACION

Actitud de escucha

Efectividad en las comunicaciones verbales y telefoni-
cas

Efectividad en la solucién de conflictos

Capacidad de relacion con todos los niveles de la em-
presa

Habilidad para crear un buen ambiente de trabajo

Conocimiento de los efectos de su trabajo sobre otras
areas

Conocimiento de las areas de la empresa que influyen
sobre su trabajo

Implicacion en la empresa

(1) Esla primera parte debe cumplimentarse en primer lugar por la secrelaria y después por su jefe, quien emitira su opinién en la parte
derecha.



S E G U N D A P AR T E

(La secretarialo rellenard los cinco primeros puntos y su
Jefe el punto sexto)

¢ SECRETARIA/O O AYUDANTE DE DIRECCION?

1. Indique las principales cualidades que Ud. considera debe tener una
Secretaria/o y las que especialmente le pide su Jefe:

Secretaria/o: Lo que pide el Jefe:

2. ¢Cudles son las mejoras que ha aportado en la organizacion de su
trabajo en este Gltimo afio?

3. ¢Cudles son sus objetivos profesionales a corto y medio plazo?

4. ¢Qué es para Ud. la profesion de Secretaria/o?

5. ¢Considera el secretariado como una carrera profesional o como un
paso para acceder a otros puestos?

6. ¢Cudl es su opinion sobre las respuestas anteriormente indicadas

por su Secretaria/o?



T E R C E R A P A Rjgfr E
(A rellenar sélo por la secretaria/o]

¢ COMO REACCIONA EN EL DIA A DIA?

1. ¢Cudntos afios de experiencia tiene?

En su puesto actual:
Como secretarialo:

2. ¢Asiste regularmente a cursos de formacion?

o Si O No
En caso de hacerlo, ¢en qué forma? O En horarios de oficina
O En su tiempo libre

3. ¢Qué programas informéticos utiliza y a qué nivel?

Programas Nivel

4. Su Jefe desea encomendarle un nuevo trabajo, pero esta ya sobre-
cargadalo, ¢qué hace?

O Le parece normal y le escucha O Le dice que ira a verle
O Le escucha sin dejar de trabajar en unos minutos

5. Aparte de su Jefe, tiene relaciones directas con:

O Director General O Compafieros
O Directores del nivel de su Jefe O Otros
0O Mandos Superiores

6. ¢Cuales son los motivos (1 6 2) que podrian alterar su vida profe-
sional?

7. Tiempo méximo que puede transcurrir entre la peticién de un docu-
mento habitual por parte de su Jefe y su entrega:

8. ¢Cudl es la situacion de carga de trabajo que mas le motiva?
O Poca O Mucha
O Normal O Sobrecargada



9.

10.

11.

12.

13.

14.

¢Dénde apunta los mensajes para su Jefe?

O Sobre unos Post-It
O Sobre un cuaderno de mensajes
O Sobre una hoja suelta

El trato con su Jefe es:

O Distante O Cordial
O Desconsiderado O Paternal
O De confianza O Otros:

Su Jefe le habla de una forma poco agradable, ¢cdmo reacciona?

O Lo comenta con él y se olvida
O Le demuestra amablemente que no comparte su punto de vista
O Se calla

Su Jefe tiene un congreso fuera de Espafia. Solicita que le acomparie
al desarrollo de la Jornada. ¢Le plantea algiin problema?

O Si O ¢Cual?:
O No

¢Asiste a reuniones?

g Si O No
En caso afirmativo, ¢cudl es su grado de participacion?

O Logistica O Preparacion del café
O Agenda y convocatorias O Participacion activa
O Redaccion de las actas O Otras situaciones:

Tiene que organizar un Seminario para 100 personas que consta de:

-Reuniones
-Comida
- Cena de gala con entrega de premios

¢Como lo organiza?

O Se ocupa personalmente

O Lo encarga a una empresa especializada

O Pide ayuda a otras compafieras

O Se disculpa e intenta delegar en otra persona de la empresa

(2) Esperamos que este cueslionario le haya ayudado, ademas, a reflexionar sobre lo que son las lunciones secretabales de hoy y com-
probar hasta qué punto su equipo lunciona de lorma 6ptima.



gos, que no hay atencién al publico, el
servicio estd abierto de 8 de la mafiana a
10 de la noche.

También Bankinter ha lanzado al mer-
cado un sistema de banca a distancia que
permite hacer consultas desde el ordena-
dor personal. No hay ningun intermedia-
rio, pero de momento el ordenador se ha
revelado como un medio menos efectivo
que el teléfono para captar clientes. En el
Chase Manhattan Bank admiten que su
servicio de atencion por ordenador no es
rentable, pero aseguran que no existe in-
tenciéon de cancelarlo, porque hay 10.000
clientes que lo utilizan. Si tiene la ventaja
de que es un servicio mas barato de insta-
lar, ya que so6lo hace falta poner en con-
tacto un ordenador central del banco con
los ordenadores de los usuarios, y eso no
requiere grandes inversiones.

Soélo les falta hablar

Para conseguir tener mas puntos de
venta y durante mas horas al dia los ban-
cos también estan instalando un ndmero
creciente de cajeros automaticos, que
ofrecen cada vez mas posibilidades. Ya
sOlo les falta hablar. Por ejemplo, los ter-
minales MacCheck que ha instalado el
banco estadounidense Core State pagan
los cheques. En una sola oficina, esta po-
sibilidad hizo que las transacciones con
cheques aumentaran sobre las totales de
un 5 a un 55 por ciento. Asi el personal
del banco se pudo concentrar mas en la
comercializacién de nuevos productos,
gue aument6 aproximadamente un 20
por ciento.

17 de octubre de 1994

EMPEZAR DE CERO

El Banco Directo de
Argentaria, cuyo consejero-
director general es José Luis
Altolaguirre, creé en 1990 un

banco filial nuevo e
independiente que opera sélo
por teléfono para dirigirse a

nuevos clientes y no canibalizar
los que ya tenia Argentaria.

Sin embargo, los cajeros automaticos
tienen un problema: no suelen servir para
vender productos complejos. Pero donde
no llegan los cajeros automaticos, llegara
el videoquiosco, un sistema interactivo
que permite al cliente ver y comunicarse
con un ejecutivo comercial del banco. Ve-
amos: el cliente llega a la terminal, llama
a la central y pregunta, por ejemplo, por
un crédito para comprar un coche. A tra-
vés de una pantalla de television, el ejecu-
tivo comercial puede hablar con él y mos-
trarle informacién sobre plazos y condi-
ciones. Después, este comercial rellena la
solicitud del cliente, que es transmitida
digitalmente a la central del banco.

La ventaja para el banco es que con s6-
lo treinta empleados se puede atender a
cien videoquioscos, y cada uno de esos
comerciales opera con los productos en
que es especialista. Ya existen quince en-
tidades financieras en Estados Unidos que
estan haciendo pruebas con cien video-
quioscos instalados en aeropuertos, hospi-
tales, empresas, universidades y oficinas.

En todo caso, queda tiempo para que
prospere realmente esta idea, pues, segun
Banca Comercial, «hasta ahora los re-
sultados de estas pruebas no son muy
convincentes; los usuarios no estan
acostumbrados a este tipo de autoservi-
cio o les parece que algunas operacio-
nes son demasiado complicadas».

Guerra en el supermercado

La banca americana no se ha limitado a
buscar clientes por medios electrénicos,
otros han optado por asaltarlos alli donde
se encuentran: en su trabajo o en el super-
mercado. En 1983, habia cien sucursales
en supermercados norteamericanos; actual-
mente, los usuarios pueden encontrar una
pequefa sucursal bancariajunto a la estan-
teria de las Coca Colas en 1.800 supermer-
cados del pais. Normalmente, los costes de
estas oficinas son cuatro veces mas bajos
que los de los locales tradicionales y dispo-
nen de un horario méas amplio que aqué-
llas: sondeos de mercado revelan que la
mayoria de los clientes prefiere acudir al
banco los fines de semana, o entre las 4 y
las 8 de la tarde de los dias laborables.

Normalmente, en el primer afio de fun-
cionamiento de una oficina de supermer-
cado el 21 por ciento de la clientela que
va a hacer la compra sale con una cuenta
del banco. Es decir, una de cada cinco
personas. Un 72 por ciento de ellos inclu-
so no utiliza nunca otro canal alternativo
de distribucion bancaria. En Espafia, estas
experiencias se limitan todavia a la aper-
tura de oficinas para vender participacio-
nes en fondos de inversion o seguros de
vida en algunas cadenas comerciales.

Pero si lo del supermercado falla, se
puede ir a buscar al cliente al propio lu-
gar de trabajo. Hay entidades que estan
abriendo minioficinas en empresas, para
evitar a los empleados aquel mal trago de
tener que decir «voy al banco un mo-
mentox», mientras el jefe pone cara de pe-
rro. Aungue el método mas comun sea la
instalacion de un cajero automatico, hay
entidades que experimentan minioficinas
en empresas de muchos trabajadores u
oficinas mdviles: una camioneta del ban-
co que realiza un cierto recorrido por di-
versos centros de trabajo para que los
empleados puedan efectuar transaccio-
nes. Este ha sido el sistema usado por
Chemical Bank, sobre todo para atender
hospitales.

En definitiva, se trata de que si la mon-
tafla no va a Mahoma, Mahoma va a la
montafia... a vender un fondo de inver-
sion. m
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a bolsa ha defraudado a méas de uno.

Tras un ejercicio buenisimo se espe-

raba otro aceptable pero no ha sido

asf, ni mucho menos. Junto a esto,
fondos de inversién viven una mala ra-
cha que no conocian desde su lanzamien-
to masivo en 1990. Salvo los fondos de
dinero, todos los demas -incluidos los de
renta variable- arrastran pérdidas del 2
por ciento de media. Con este panorama,
muchos inversores no quieren ni oir ha-
blar del mercado de valores, pero los
bancos han encontrado una férmula para
que pierdan el miedo.

El producto, lanzado por primera vez
en este mercado por el Banco Bilbao
Vizcaya (BBV), es una manera de apos-
tar contra el Ibex 35, pero con una renta-
bilidad asegurada. Es decir, el ahorrador
se aprovecha de la posible subida del
Ibex 35 -indice que recoge los 35 valo-

res mas contratados del mer-
cado- pero no se vera afec-
tado si éste desciende. Tras

los pasos del BBV, han lan- Valor
zado productos similares el inicial
Banco Santander, Argentaria 3.200
y ahora el Banco Central 3.200
Hispano. A partir del 17 de g-ggg

octubre se puede contratar el
Déposito Ibex 35-Central
Hispano, los demas han ter-
minado su periodo de suscripcién que se
trataba de bonos de bolsa.

El depdsito del BCH es una imposi-
cion a plazo fijo, con un minimo de
100.000 pesetas y 3 afios de duracion,
que exige la apertura de una libreta. El
interesado también deberéd abrir una
cuenta corriente, en donde le ingresaran

17 de octubre de 1994

Fuente: BCH

DEPOSITO IBEX 35 BCH

Para los que quieren invertir

0S . .
en bolsay dormir tranquilos,

existe un depdsito que
garantiza un interés minimo
del3porcientoy quizé algo
mas, dependiendo de lo que
haga el indice bursatil Ibex
35 en lospréximos 3 afos.

Entrar
en bolsa
con seguridad

UN MINIMO GARANTIZADO

(Rentabilidad TAE resultante ante distintos comportamientos dellbex 35 durante 3 afios)

Valor Valor medio Incremento del
final diario valor medio %
5.500 5.300 66%
2.600 5.300 66%
4.000 2.000 -38%
2.000 2.000 -38%

trimestralmente los intereses de la retri-
bucién fija: el 3 por ciento nominal
anual. El depdsito se puede contratar en
cualquier momento, ya que no existe pe-
riodo de suscripcion.

¢Como afectara la marcha de la bolsa?
La parte variable se calculara segun el
100 por ciento del incremento de la me-

dia aritmética diaria del indice lbex 35
durante los 3 afios de duracion del depo-
sito, respecto a la referencia inicial de es-
te indice (ver ejemplos en el cuadro). El
banco no cobra comisiones ni gastos pe-
ro también tiene sus condiciones. Este
depdsito es una inversion a 3 afios y no
se puede cancelar anticipadamente. Si al-
guien necesitara recuperar la inversion,
el BCH puede concederle un crédito por
hasta el 80 por ciento del importe del de-
posito, con vencimiento maximo el dia
final del producto. Se le aplicara un tipo
de interés que serd el Mibor a un afio
mas un punto porcentual.

La fiscalidad del deposito tiene dos
partes. El 3 por ciento anual es un rendi-
miento explicito, sometido a la retencién
del 25 por ciento. La parte que depende
del Ibex 35 es un rendimiento implicito,
sometido también a la retencion del 25
por ciento al vencimiento. A la hora de
realizar la declaracion de la renta, esta
Gltima parte debe figurar como rendi-
miento irregular. El diferencial obtenido
se divide entre tres -por cada uno de los
afios transcurridos- y el cociente obteni-
do se suma a la base imponible regular
de modo que el resto no tributa al tipo
marginal sino al tipo medio. El encanto
de este producto es mayor cuanto mas al-
to sea el tipo impositivo del inversor.

¢Cudl es el truco para el banco? La en-
tidad no se arriesga ya que utiliza los pro-
ductos derivados. Estos productos se uti-
lizan para cubrir las posiciones que to-
man las entidades, de manera que el ries-
go que corren disminuye notablemente y
aseguran el principal. Por supuesto que
contratar estos derivados tie-
ne un coste por lo que la ren-
tabilidad final que se obtiene
estd mermada por este pago
pero compensa trabajar con

TAE final red. En concreto, para este
21,20% depdsito, el BCH contrata un
21,20% swap. Este producto consiste
3,03% en un contrato de permuta,
3,03%

sobre el Ibex 35 en este caso,
gracias al cudl la inversion
inicial que ha realizado la
entidad no corre ningun riesgo. En el ca-
so de que el Ibex suba a lo largo de estos
tres afios, la inversion se revalorizara y
tanto la entidad como el cliente ganaran.
En el caso contrario, la entidad hara valer
este swap y podré recuperar la cantidad
inicial.

l.B
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Elegir bien, es elegir
un operador nacional
con dimensiones internacionales

Para desarrollar su competitividad en un entorno econdmico y tecnologico
en continua evolucion, su empresa tiene que dotarse de instrumentos
de comunicacion sofisticados, adaptados a sus necesidades.

Presente en todo el territorio espariol, especialista de la transmision de datos,
France Telecom Redes y Servicios pone a su alcance
una completa gama de servicios de gran valor afiadido.

Apoyandose en una infraestructura de alta fiabilidad, France Telecom Redes

y Servicios le propone una colaboracion real en la creacion de una red totalmente
adaptada a la medida de su empresa.
France Telecom Redes y Servicios trae a nuestro pais la oferta europea
de Transpac, Grupo France Telecom, basada en la red integrada
de transmision de datos Transpac.

France Telecom Redes y Servicios le garantiza la calidad, la capacidad
de adaptacién y de evolucién que solamente un gran operador le puede ofrecer.

Nuestros ingenieros comerciales estan a su disposicion :
Tel : (91) 563 26 53 Fax :(91) 564 51 35

France Telecom Redes y Servicios : Calle Pinar 7 - 28006 Madrid

France Telecom
Redes y Servicios
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RAFAEL DEL PINO, PREMIO MEJOR CONSTRUCTOR DEL ANO

"SOY EL EMPRESARIO
AHTIPELOTAZO"

«NUNCA VENDERE»

Rafael del Pino asegura que mientras
él sea presidente de la compafiia, jaméas
escuchara ninguna oferta por Ferrovial.

Cuando él falte, su hijo decidira
libremente.

80 « «A.E. 17 de octubre de 1994



A sus 74 afios,Rafael del Pino Moreno,presidente de Ferrovialyha conseguido el Premio al Mejor
Empresario de la Construccionyque otorgan el Master de Direccion de Empresas Constructoras e
Inmobiliarias de la Escuela de Arquitectura de Madrid y Actualidad Econdmica.

fael del Pino Moreno no es amigo
e entrevistas. Ni de abrir a cual-
quiera su precioso despacho de la

que se le catalogue como antiguo integrante
de la beautiful people, frecuenta fiestas. Pe-
ro, a sus casi 74 afios, sigue en la brecha. «Y

alle Principe de Vergara, con sus imgeguiré mientras el cuerpo aguante y me

sionantes vistas de Madrid. No le gusta
dar mas datos que los estrictamente nece-
sarios sobre su empresa. Ni opinar de sus
colegas. Antes de que empieces a pregun-
tarle te hace un contrainterrogatorio, so-
bre el buen o mal uso que vas a dar a sus
palabras. Cuando por fin se decide a ha-
blar de la construccion, el negocio que ha
llenado toda su vida, es cauto, a veces
irénico y, aunque le cueste, termina por
ser claro. Pero cuando habla de sus afi-
ciones -todas confesables- se le iluminan
los ojos y su discurso se convierte en un
torrente de datos, de descubrimientos, de
sorpresas: «Me acabo de comprar un
barco, pero mi auténtica pasién, jpero
pasion!, es la astronomia... La primera
vez que divisé la galaxia de Andromeda
me quedé muy impresionado».

Yano llega pronto a trabajar, pero tampo-
co se marcha pronto, mal que le pese a Lui-
sa, su secretaria de siempre. No es amigo de
entretenerse en vacias tertulias. Ni, pese a

tanto menos vendo,
tanto menos gasto

Ferrovial es la cuarta constructora de
Espafia por volumen de negocio,
detras de Fomento de Construcciones
y Contratas (FCC), Dragados y
Construcciones, y Cubiertasy MZOV.
El Grupo Ferrovial obtuvo una
facturacion de casi 119.932 millones
de pesetas en 1993, un 20 por ciento

divierta trabajando», afirma el méaximo
responsable de la cuarta constructora de Es-
pafia, al que ahora el Master en Direccion de
Empresas Constructoras e Inmobiliarias
(MDI) de la Universidad Politécnica de Ma-
drid, ha reconocido sus cuarenta afios de Vvi-
da profesional con el premio del afio al Me-
jor Empresario de la Construccion.

Todavia recuerda con agrado sus ini-
cios profesionales. «Terminé la carrera
de Ingeniero de Caminos no muy jo-
ven, a los 27, ya saben... el servicio mi-
litar. Mi primer empleo fue una peque-
fla constructora, Vias y Construccio-
nes, en donde estuve cinco afios y de la
que me marché tras fallecer su director
general, Rafael Gonzalez Iglesias, y ver
que alli ya no podia desarrollarme pro-
fesionalmente. Entonces, se me ocurrid
fundar Ferrovial.» Para hacerlo, echo
mano del dinero ahorrado en su trabajo
en Vias y Construcciones, y de algunas
clases particulares que impartia. [1]

menos que en 1992, pero su beneficio
neto fue de 2.162 millones, un 7 por
ciento mas. ¢Algun misterio? No
mucho: reducir los gastos de
explotacién un 20 por ciento y los
financieros un 5,5 por ciento.

Del Pino asegura que mientras él esté
al frente de la compafia, y por muy
astronémica que fuera la oferta,
«Ferrovial no se vendera nunca». Esta
empresa se ha mostrado activa en

LA CONSTRUCTORA EN CIFRAS

(Principales datos econdmicos de Ferrovial S.A. y su grupo en los dos dltimos ejercicios, en millones de pesetas)

| Total ingresos de explotacién
I Beneficio de explotacion
| Beneficio neto

1992 1qqq

17 de octubre de 1994

Fuente: Memoria
y Registro Mercantil.
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diversificar, tanto por producto como
geograficamente, una tendencia
comun entre casi todas las grandes
constructoras espafiolas.

Por producto, una de sus prioridades
es el tratamiento del agua y el medio
ambiente, a través de su Filial
Cadagua, que se ha ocupado, entre
otras cosas, del saneamiento y
depuracién del entorno del Parque
Nacional Dofiana. Sus actividades en
el exterior se centralizan desde hace
semanas en una Unica direccién
general. Hasta la fecha tiene diversas
filiales en el exterior, como
Ferroheton, en Italia; Aquatech y
Aqualand, en Alemania (a través de
las cuales ha construido un parque
acuatico); diversas compaiiias en
Portugal y algunas en
Hispanoamérica, ademas de intereses
en el norte de Africa.

Una curiosa actividad dentro del
Grupo Ferrovial es la que efectua la
empresa Castillejos, que se dedica a
la produccion y distribucién por
Europa de productos hortofruticolas.
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i Del Pino descubrié que el nicho de
las traviesas para la industria del ferrocarril
no estaba suficientemente explotado en Es-
pafia. Tras recorrer gran parte de Europa pa-
ra estudiar las posibilidades del negocio, se
dio cuenta de que en paises como Francia,
Bélgica, Alemania, Holanda o Suiza, las tra-
viesas del ferrocarril duraban el doble que
en Espafia. Consiguié montar en Espafia un
negocio monopolistico con las traviesas y
funcioné muy bien. «Nos duré dieciséis
afios, hasta que, por fin, Renfe decidi6
cancelar el contrato de las traviesas y
quedarse con sus instalaciones. Afortuna-
damente, no era lo nico que haciamos.»

FERNANDOLOPEZ

EN BUSCA DE ANDROMEDA

Rafael del Pino es un enamorado de las estrellasy no
desaprovecha la ocasion de descubrir nuevas
constelaciones y galaxias.

Ferrovial comenz6 a hacer obras de re-
paracion y construccion de vias y carrete-
ras, obras hidraulicas, y ya a mediados de
los afios 60 dio sus primeros pasos en el
terreno de la promocién inmobiliaria.
Aqui hay resumidos méas de veinte afios
haciendo empresa. ¢Fue realmente tan fa-
cil, tan rapidamente como lo cuenta Del
Pino? «La construccién es un negocio
que, si se administra bien, no requiere
inmovilizaciéon de grandes capitales...
Los accionistas ya cuentan con que no
van a recibir dividendos. La politica de
Ferrovial ha sido siempre reinvertir en
el negocio, y por eso nunca ha estado

82 + «A.Ei

UN HOMBRE A
UN TELESCOPIO PEGADO

Rafael del Pino acaba de comprarse un
barco, al que ha puesto el nombre de
una estrella, Alena, que tiene anclado
en Alicante, y que puede satisfacer sus
ansias marineras. Es capitan de yate,
también es todo un personaje en
Rihadeo, donde tiene una finca, y se
declara apasionado de la lectura de
libros de historia, del estudio de los
céspedes y, sobre todo, de la
astronomia préctica. De la historia, sus
grandes idolos son los pensadores del
Renacimiento, y entre los
astrénomos, por supuesto
Galileo, Copérnicoy Kepler.
¢Los céspedes? Del Pino
considera que sabe mas de
ellos que cualquier
jardinero profesional
espafiol. Lo prueba el que
tiene en su casa de
Somosaguas, una
urbanizacion madrilefia de
lujo, donde, por cierto, tiene
una preciosa coleccion de
cuadros donde no faltan
Sorollas y un Picasso.
Precisamente, Ferrovial
acaba de realizar las obras
de remodelacion del Nou
Camp, el estadio del F.C.
Barcelona, césped incluido.
Asegura que nadie le
consultd, pero que el césped
de este campo «ha quedado
extraordinario».
Pero su gran pasio es el
estudio y contemplacion de
las estrellas. Para ello, esta
bien pertrechado. Se
compro un telescopio en
Nueva York -el mejor que existe para
el mercado de particulares- que le
costd mas de 200.000 pesetas, tres veces
menos de lo que cuesta en Espafia. Una
de sus grandes aficiones es salir de
noche al jardin y ponerse a divisar las
estrellas. «La primera vez que vi la
galaxia de Andromeda, quedé
impresionado.»
Del Pino recomienda a los aficionados
gue aprendan a identilicar las estrellas,
las galaxias, las constelaciones... para
poder apreciar su sobrecogedora
belleza. Ademas, se ha agenciado un
programa informatico que le indica,
por ejemplo, cuando se producira un
eclipse de sol en Paraguay o de luna en

Tanzania.

—SOY El EMPRESARIO ANTIPELOTAZO"

deuda neta ha sido negativa y eso le ha
| emitido ir creciendo con constancia.»
na reirovial cada vez méas grande ha

1 o robando paulatinamente mas tiempo y
mas desvelos a Rafael del Pino. A veces,
como pasa siempre, en detrimento de su
‘ida familiar. «Mi mujer dice que com-
2 ,no malamente mi trabajo con la fa-
In, ,»° Mme cas¢ ya algo madurito, a
los 34 anos, porque eso del matrimonio
" * ?28°en ,0 (luc haya que precipitar-
a*ent®nces se dedico a vivir la

ii<> frmHi-Sta f ntonces ,0 Unico que hice
vivir vilfn duraniente- Eso también es
e aa )er Padecido una guerray

es se7rng T " 08tiemP<% tan difici-
g3, 36 ‘acotumbra uno a esforzarse a

afianzarse en un espiritu de esfuerzo».’
-teQLBgjgonas que pesetas

vorPT rie! Pres? ente de Ferrovial, su ma
me de, profesional ha sido «rodear
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nardos ‘al “enen fama de estar mojo
estamos quC rest0’ <<En.fetrigu?ione;
estamos un poco por encima de la me

dia dti sector, pero aqui, ademas, son

|KI muU'S las Posibilidades de
‘ terna... Luego esta el Ira-

a,nos Ulla importancia
ex'raordinarm a las personas, mas ciue
3 *as pesetas.»

Rafael del Pino se ha resistido siempre
a gue su constructora cotice en bolsa.

ha gi'e en 1M Par de ocasiones se lo
finfEm af° ariamente», pero nunca

m,,

[}

Ferrovhl® luclliICO ,a idea. Hoy en dia,
vm-t .3 — JuntO con Entrecanales y Ta-
aue nn Inica gran constructora privada

ore, m™* PreSente en el mercado de va-
Ver. asunt® eS discutib,e- Vamos a
Piritan»3 que Se sa,e a bolsa? 0 bien

crecim fta# reCUrS0S para financiar un
unas n/av? °’ lllc,uso>para cubrir

denciPt  daS*Per® sj uno tiene pa-
ite/ neint n° G partj(iario de la cultura
miento SIno més bien de un creci-
dinero Pau at,no y solido y va ganando
sita salir rii Iri remyirtiéndolo, no nece-
presas en ! b.°sa‘ Sj muchas de las em-
ca ninmin n° bubjeran dado nun-
qué hacer dend°’ ahora n« abrian
estaiconvpn? tantO dinero.» Del Pino

vista de unCpe st(kqlT deSde 6 pUn'® de
unos accion! «0 lleJor es tener

gNFIqpRplement " sapafas Y-

cméas de tener unos accionistas |||
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Inaugurar nuestros vuelos

MADRID - PARIS
ES UN MOTIVO DE CELEBRACION.

AIR INTER, LA PRIMERA COMPANIA AEREA DO-
MESTICA LIDER EN EUROPA, INAUGURA, A PARTIR
DEL 30 DE OCTUBRE, SUS VUELOS MADRID - PARIS.
SALIDAS DE MADRID: 10:40 H - 18:55 H.

SALIDAS DE PARIS: 7:25 H - 16:05 H.

DOS VUELOS DIARIOS DE IDA Y VUELTA AL
AEROPUERTO INTERNACIONAL DE ORLY, PARA
OFRECERLE LAS MAXIMAS POSIBILIDADES DE
CONEXIONES NACIONALES E INTERNACIONALES.

CELEBRELO, NO ES PARA MENOS. A I R I N T E R
RESERVA:(91) 330 04 40



FERNANDO LOPEZ

DIRECTIVOS

m que reclamen cada afio una mayor
remuneracion, otro de los riesgos de coti-
zar es la necesidad de proporcionar abun-
dante y frecuente informacién a sus ac-
cionistas y al publico en general. «No se
trata de que abrirse al publico tenga
riesgos. Es que tampoco tienes necesi-
dad de desvelar todas tus actividades.
A mi si que me gustaria saber qué hace
alguno de mis competidores. Como En-
trecanales... Esos son todavia mas opa-
CO0S gue nosotros, y que conste que me
llevo muy bien con ellos. Lo demas es
agua pasada.»

La cultura del dinerofacil abochorna a

LA TRADICION CONTINUA

Rafael del Pino Moreno ha encontrado en su hijo,
Rafael del Pino Calvo-Sotelo, un sucesor de su
confianza: «Es mi hijo, pero da la casualidad de que
es un buen gestor».

Del Pino. Afirma de si mismo que es «un
empresario antipelotazo». Y en su panel
de hombres de empresa admirados figuran
otros ejemplos de tradicion empresarial de
muchisimos afios: Akio Morita, presidente
de Sony, Anton Duran Tovar, presidente
honorifico de Dragados, y el fallecido pre-
sidente del Santander, Emilio Botin padre,
en Espafia.

Del Pino confia méas en un crecimiento
sostenido para alcanzar el éxito. La cons-
tructora acaba de crear una sola direccién
general para centralizar las actividades en
los mercados exteriores -una de sus prio-
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LA SUCESION

La constructora Ferrovial esta
controlada en mas del 80 por ciento
por la familia Del Pino, una de las
sagas mas importantes del mundo
constructor, al igual que sucede con los
Duran en Dragados, o los Entrecanales.
Pero Rafael del Pino, méas que
accionista se considera gestor, «por
deformacion profesional». Confiesa que
le preocupa antes la rentabilidad que
cualquier otra cosa, como puede ser
auparse al tercer lugar del ranking
constructor por facturacion. El odiaria
estar agobiado por unos
accionistas que le
demandaran dividendos
crecientes.
A sus 74 afios se esta
preparando la jubilacion.
Pero, sin ningiin miedo,
porque Rafael del Pinoy
Moreno dejara en su dia
Ferrovial en unas manos
que le son muy familiares:
las de su hijo Rafael del
Pino y Calvo-Sotelo, actual
consejero delegado de la
constructora. Sus otros tres
hijos no tienen ninguna
relacion con el mundo
constructor y el propio Del
Pino no tiene inconveniente
en explicarlo: «Mi sucesor es
uno de mis hijos, el mayor,
pero da la casualidad de que
es un buen gestor. Mis otros
tres hijos estan a sus cosas.
No han demostrado, por
ejemplo, que sean capaces de
afrontar esa responsabilidad».
Del Pino tiene muy claro,
efectivamente, que él nunca
vendera Ferrovial. ¢(Peroy en el
futuro? «Mi hijo puede hacer lo que
quiera. Nunca me ha gustado eso de
dejarlo lodo atado y bien atado. Tendra
que decidir por si mismo si se le presenta
algun dia la ocasién, porque no le pienso
dejar dicho nada al respecto.»

ridades-, al frente de la cual ha puesto a
Oscar Rubio, hasta ahora subdirector ge-
neral de Inmobiliaria del BBV.

Del Pino es consejero y primer accio-
nista espafiol del Banco Central Hispano
(BCH) vy tiene las ideas claras en torno a
la banca en Espafia: «La situacién del
BCH no es muy distinta a la del resto
de la banca. Todos deben bajar sus
margenes, lo cual no tiene nada de par-

"SOY EL EMPRESARIO ANTIPELOTAZO™

ticular... Durante treinta o cuarenta
afos, a la banca espafiola le resultaba
muy facil trasladar a los clientes sus
ineficacias. Pero el problema surgié
cuando entré la banca extranjera, con
margenes financieros mucho mas ba-
jos... La banca espafiola tiene en la ac-
tualidad el tremendo lastre de que to-
das sus plantillas son excesivas y la
productividad es baja».

Del Pino no comprende muy bien la
presencia de una constructora publica en-
tre las grandes. «No tiene sentido que el
Estado tenga una constructora impor-
tante, como es Auxini.» Es otro competi-
dor més, en un sector en el que, en su opi-
nion, «la competencia disparatada y los
margenes muy estrechos a causa de las
excesivas bajas en los contratos publi-
cos han influido negativamente». Otro
problema es la morosidad de las adminis-
traciones publicas a la hora de pagar, aun-
que Del Pino reconoce que la Administra-
cion central ha mejorado mucho al res-
pecto. «Ahora mismo, nos pagan a unos
150 dias. El consuelo es que, al menos,
las administraciones publicas pueden
ser morosas, pero son solventes, no
quiebran.»

A algunas compafiias del sector, la re-
cesion y otros problemas les han afectado
bastante, como es el caso de la historica
Agroman. «Reconozco que en su dia
nos interes6 absorberla, pero tenia un
endeudamiento tan considerable que,
al precio que nos pedia Banesto, no me-
recia la pena hacer tal inversion.» ¢Por
qué se ha deteriorado tanto la imagen de
una constructora tan legendaria como
Agroman? «Cuando yo terminé la ca-
rrera, Agroman era la constructora
mas importante del pais y, a pesar de
los problemas, hoy en dia conserva
gran parte de su prestigio... El proble-
ma es que en Agroman hubo una figu-
ra extraordinaria como José Maria
Aguirre Gonzalo, que estuvo hasta los
86 afios al frente de la compafiia. De-
masiados afios en la gestion de Agro-
num- Y la edad no perdona. Aunque yo
quiza no sea el més indicado para de-
cirlo: El 10 de noviembre cumpliré 74.»

Para Del Pino, estar bajo el manto de
un grupo financiero no es recomendable
para las constructoras. «Es que en mi
opinién no es bueno que los bancos en-
tren en las constructoras. El negocio fi-
nanciero nada tiene que ver con él. Yo
siempre digo eso de zapatero a tus zapa-
tos.» m

LUIS JAVIER ROSELL
Y EDUARDO BENDALA
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Saber que cuenta ahora

CON SIETE VUELOS DIARIOS’

FRANCES

MADRID - PARIS

U

ES PARA FESTEJARLO. ,

%

SI CONTAR CON LA PRIMERA COMPARNIA AEREA
DOMESTICA LIDER EN EUROPA PARA VOLAR A
PARIS, ES UNA BUENA NOTICIA, SABER QUE
CUENTA CON SIETE VUELOS DIARIOS A LOS DOS
AEROPUERTOS DE LA CAPITAL FRANCESA, ES PARA
FESTEJARLO.

ASI ES, PORQUE A PARTIR DE AHORA AIR INTER Y
AIR FRANCE, LE OFRECEN, COMO GRUPO, LA
MEJOR OFERTA EN VUELOS Y HORARIOS, PARA
LLEGAR A PARIS Y EL RESTO DEL MUNDO
ADAPTANDOSE A SU AGENDA. COMPRUEBELO.

DOS JUNTOS LLEGAN MAS LEJOS.
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ANTONIO ESTEBAN HA CONVERTIDO SU AFICION
A LAS PLANTAS EN UN BUEN NEGOCIO: SORIA NATURAL

Era perito industrial y dirigia una empresa fabricante de cajas de
cambio. Cuando su compaiiia se fue a pique, tomo una decision
que transforma su vida: aprovechar su propia aficion a las plantas
medicinales y montar su propio negocio: Soria Natural.

PE DIRECTIVO INDUSTRIA!
A EMPRESARIO CURANDERO

y veces en la vida de una persona
ue un cumulo de circunstancias
parentemente sin conexién pueden

de Badajoz. El propio Esteban habia lle-
gado a tener amplios conocimientos en la
materia, porque de nifio estaba encargado

ambiarte la existencia. Eso le pasé a Afr mantener en orden el pequefio alma-

tonio Esteban Villalobos, director y ac-
cionista mayoritario de Soria Natural. Es
una empresa pequefia -facturo el afio pa-
sado 970 millones de pesetas- pero no
hay ninguna més grande en su mercado:
la recoleccion, tratamiento y venta de
plantas que tienen aplicaciones medicina-
les. Esteban, hoy embarcado en acuerdos
de cooperacion internacional y metido en
magnas inversiones publicitarias para el
volumen que tiene, ya ni se acuerda de
sus origenes profesionales: perito indus-
trial y gerente de una empresa fabricante
de cajas de cambio para automoviles.

Aquella época eran los afios 70, la de
la crisis del petroleo que se llevo por de-
lante a decenas de empresas. Una de ellas
era Transmisiones Garray, una compafiia
industrial de duefios vascos y clientes es-
tadounidenses, afincada en Soria. Para
Esteban, la fitoterapia, la habilidad de cu-
rar enfermedades utilizando plantas natu-
rales, no pasaba de ser una aficion here-
dada de sus mayores. Pero cuando estuvo
claro que Garray se iba a pique, a Esteban
se le plantearon dos dilemas: dénde con-
seguir otro puesto de trabajo y como que-
darse en Soria, una ciudad que le encan-
taba, especialmente porque es un paraiso
de plantas raras, y su aficion personal
son precisamente las plantas.

Pens6 en un primer momento montar
un pequefio taller de electrénica. Otra po-
sibilidad era hacer caso a su padre -por
iin- que insistia en que creara un negocio
de recoleccion y venta de plantas medici-
nales: su padre y su abuelo conocian bien
las propiedades y usos terapéuticos de las
plantas, pues no en vano eran curanderos
en Talavera del Real, un pequefio pueblo
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cén de plantas de la familia.
Efectivamente, Soria es una de las me-

jores zonas del planeta para recolectar y

cultivar plantas con propiedades curati-

vas. La altura es buena para estas hierbas

y los campos sorianos se encuentran a un

nivel medio de 1.200 metros. Por otra

parte, la dureza del clima provoca un ci-

clo de vida medio para las plantas bastan-

te corto -aproximadamente de unos tres

meses- y eso es igualmente bueno. Tam-

bién es un lugar muy poco polucionado,

porque la provincia de Soria sélo tiene

ocho habitantes por kilémetro cuadrado.
Gano la tradicion: «Pronto desdefié la

idea del taller y comencé, junto con mis

dos hermanos -que trabajaban conmi-

go en Transmisiones Garray- y dos

amigos a recolectar plantas, secarlas y

comercializarlas en bolsas. Empezamos

en un pequefio local en Soria con

una inversion inicial de

300.000 pesetas que tenia

ahorradas», recuerda Este-

ban. Al principio compatibi-

lizaba su nueva empresa con

su trabajo en transmisiones

Garray, pero ésta termind por

cerrar en 1985. El acab6 dedi-

candose completamente a sus

plantas; sus hermanos, por el

contrario, se cansaron pronto

y abandonaron el negocio,

«porque los primeros afos

fueron muy duros». Asi que

Esteban se qued6 con la ma-

yoria del capital, en el que so-

lo permanece minoritariamente

uno de sus antiguos amigos.
Probablemente hicieran mal:

HERBOLARIOS
VERSUS FARMACIAS

Es mejor la luna llena o el cuarto
menguante para recolectar? ¢Influye
la acidez de la tierra en las
propiedades de las plantas? Soria
Natural tiene la respuesta. El know
how de Soria Natural, su
conocimiento sobre las plantas y
sus aplicaciones medicinales, es
el activo mas importante de la
empresa. Soria Natural elabora
700 productos a partir de plantas
medicinales y otros elementos
naturales, que comercializa a
través de doce lineas diferentes
de produccion. Diez de
ellas son de fitoterppia, es
decir de plantas medicinales,
desde bolsas con las hierbas
secas, hasta capsulas, jarabes o
gotas; otra de las lineas es la
cosmeética natural y la Gltima,
de alimentacidn dietética. Los
campos sorianos le

Las hojas de amapola tienen efectos
sedantes e hipnéticos.
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EL SOMELLIER DE LAS PLANTAS
A la manera de los que distinguen cualquier
vino, el creador y director gerente de Soria
Natural, Antonio Esteban, sigue siendo
quien mas sabe de plantas medicinales en
la empresa, aunque dedica la mayoria de su
tiempo a actividades comerciales.

proporcionan el 60 por ciento de las
plantas que utiliza como materia
prima, y el resto se importa.

Los herbolarios es el canal de
distribucién. Actualmente esta
presente en 3.000 de los 3.500
herbolarios que existen en Espafia.
Pero el futuro es incierto, pues
actualmente no existe una legislacién
concreta sobre dénde se puede
comercializar una planta medicinal.
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Las hojas de hipérico
son un buen
estimulante biliar.
También son
antiinflamatorias,
antiespasmadicas,
antidepresivasy
cicatrizantes.

VARIEDADES DE
TODO EL MUNDO
Soria Natural,
elabora 700
productos
derivados de las
plantas
medicinales.

Segun fuentes del sector, en

los préoximos meses el

Gobierno podria legislar al

respecto y exigir su venta sélo en
farmacias. Segun Antonio Esteban, si
las cosas cambian Soria Natural no
tendrd mas remedio que adaptar su
red comercial a las nuevas exigencias,
pero espera que la Administracion
deje a las empresas del sector el

tiempo suficiente para poder cambiar.

el boom de la ecologia, el medio ambien-
te y todo lo natural estaba empezando en
Espafia, y Soria Natural empezd a con-
vertirse en un buen negocio. Las cifras de
facturacion se doblaban y triplicaban ca-
da afio. Pudo incluso comprar en 1987 la
antigua planta industrial de Transmisio-
nes Garray, situada en el pueblo de Ga-
rray, a cinco kilémetros de Soria, que ha-
bia quedado en manos de la caja de aho-
rros local.

La gran inversion publicitaria

Ya en los afios 90 Soria Natural es una
empresa que exporta a 23 paises el 10 por
ciento de su produccidn, e incluso ha
abierto delegaciones comerciales propias
en México y en San Paul, en Minnesota
(Estados Unidos). Todos los beneficios
de la empresa -27 millones después de
impuestos en 1993- se reinvierten para
financiar parte de lo que promete seguir
siendo una expansion meteorica: en 1993
invirtié 150 millones de pesetas en su la-
boratorio de control de calidad y en 1994
se ha metido en la mayor inversion de su
historia: 250 millones de pesetas para pu-
blicidad en televisidn, prensa y radio.

Esteban explica el motivo de este fuer-
te desembolso: «Soria Natural es la em-
presa lider de fitoterapia en Espafia y
creo que el nimero uno debe de tirar

del sector. Por ello hicimos esta
campafia de caracter institu-
cional, de la que creo que se
beneficiaran el resto de em-
presas, pues es la primera
vez que, por ejemplo se han
anunciado plantas medicina-

les en television».
¢Sera tan espectacular el futuro
como el pasado? De momento,
1993 fue el primer afio de parén
en la facturacion -cay6 un 4 por
ciento-, pero en 1994 Esteban con-
sidera que va a recuperar su nivel y
que la campafa de publicidad relan-
zard aln mas ventas. El interés que
existe en las farmacias por incluir en
sus mostradores productos de fitoterapia
-hoy la distribucion se realiza por herbo-
larios- puede consolidar el crecimiento
(ver apoyo). Y existe un dato definitivo
sobre el potencial de Soria Natural: en Es-
pafia sélo el 3 por ciento de la poblacién
consume habitualmente productos fitotera-
péuticos, mientras que la media europea es

del 20 por ciento.

En todo caso, Esteban que, después de
las inversiones en equipos realizada en
los ultimos afios, tiene ya la dimen- |||
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El centro de negocios del Taipei World Trade Center incluye el Salén de Exhibiciones,

el Edificio de Comercio Internacional, el Hotel Grand Hyatt Taipeiy el Centro de Convenciones.

¢ B US C A

UN SOCIO
COMERCIAL

APROPIADO
EN ASIA?

NOSOTROS LO
PODEMOS AYUDAR A

ENCONTRARLO.

Encontrar un socio comercial adecuado
en Asia es a menudo la parte mas dificil
para hacer negocios aqui. El Taipei
World Trade Center le puede facilitar
un poco las cosas. Nosotros lo
podemos ayudar a encontrar lo que
usted busca dentro de la gran cantidad
de productos que se fabrican en Taiwan.
Y también para productos elaborados
en otras naciones asiaticas por
empresas taiwanesas. Como por
ejemplo zapatos deportivos fabricados
en Tailandia 0 monitores para
computadores fabricados en Malasia -
ytodo lo anterior a precios muy
competitivos. Usted puede estar
seguro de encontrar en el centro de
negocios del Taipei World Trade Center
précticamente cualquier producto que
se fabrique en cualquier lugar de Asia.
De manera que si usted actualmente
se abastece de productos de Asia,
converse primero con nosotros.

Taipei World
~ * r Trade Center

Administrado por:

China Eiternal Trade
Dexelopment Couneil

5 Hsinyi Road, Section 5. Taipei. Taiwan. Republic of
China Tel: (886-2)725-1111 Fax:(886-2)725-1314
Sucursal: Far East Trade Service S.A., Madrid
Tel:34-1-5639444 Fax:34-1-5639324
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m sién suficiente para afrontar un re-
punte del mercado en los préximos afios.
De momento, su objetivo a corto plazo es
«consolidar lo conseguido», para evitar
la entrada de nuevos competidores.

Para lograrlo se servird de sendos
acuerdos de cooperacion con dos empre-
sas extranjeras y otro con la Facultad de
Medicina Tradicional China de Pekin. El
primero es con los alemanes de Stauffen
Farma, una empresa que produce prepa-
rados que se emplean en la homeopatia,
el tratamiento curativo de una enferme-
dad por medio de las mismas sustancias
que la provocan, administradas en dosis
muy pequefias. La homeopatia actual-
mente estd muy en auge en Alemania y
Suiza, donde se encuentran los mejores
especialistas, y en gran expansion en el
resto del mundo. El acuerdo consiste en
un intercambio de royaliies entre las dos
empresas durante cinco afios. El otro
acuerdo aun no estd definido y se produ-
cird con Naturi’s Way, una empresa esta-
dounidense similar a Soria Natural.

El acuerdo con la universidad china se
firmo hace dos afios. Fueron los orientales
los que llamaron a la puerta de Soria Na-
tural para ofrecerles la exclusividad de fa-
bricacion y distribucién en Europa de sus
productos. Estos compuestos se han deno-
minado chinasores\ actualmente se fabri-
can 36 y, de momento, suponen una pe-
quefia parte de la produccién. La medici-
na tradicional china también esta en ex-
pansion en todo el mundo, en parte por el
interés de los paises occidentales y tam-
bién por el esfuerzo del gobierno chino en

darla a conocer fuera de sus fronteras. m
MARIA ASENJO

Agenda
mma A

SEMINARIOS

La auditoria interna en las entidades finan-
cieras

17y 18 de octubre en Madrid.

Precio, 110.000 pesetas.

Organiza Instituto de Auditores Internos de Es-
pafia. Orense, 68, 3-A. 28020 Madrid.

Tel: (91) 571 22 85. Fax: (91) 571 23 54

Auditoria del control presupuestario y de
gestion

24y 25 de octubre en Madrid.

Precio, 70.000 pesetas.___

Organiza Instituto de Auditores Internos de Es-
pafia. Orense, 68, 39A. 28020 Madrid.

fel: (91) 571 22 85. Fax: (91) 571 23 54

Sistemas de costes y control de gestion en
empresas de servicios

25y 26 de octubre en Madrid.

Precio, 127.000 pesetas.

Organiza Instituto de Empresa. Maria de Moli-
na, 12, bajo. 28006 Madrid.

Tel: (91) 564 53 54. Fax: (91) 564 40 64

Analisis de la legislacién de telecomunica-
ciones

25y 26 de octubre en Madrid.

Precio. 129.000 pesetas mas IVA.

Organiza Instituto de Estudios Tecnolégicos.
Ortega y Gasset, 45,4° 28006 Madrid.

Tel: (91) 309 2017. Fax: (91) 309 00 06

Finanzas para directivos: enfoque geren-
cial de las finanzas

Del 3 de noviembre al 22 de diciembre en Bar-
celona.

Precio, 330.000 pesetas.

Organiza, ESADE. Avda. Pedralbes, 60-62.
08034 Barcelona.

Tel: (93) 280 61 62. Fax: (93) 204 81 05

EL SOFTWARE QUE

Gestion compras.

Contabilidad analitica. Contabilidad presupuestaria.

Cash management. Gestién administrativa de personal.

Gestion activos fijos.

MUEVE EMPRESAS.

Gestion ventas. Gestién produccion.

Gestion profesional de las compras y los
materiales

Del 21 al 25 de noviembre en Barcelona.
Precio, 215.000 pesetas.

Organiza, ESADE. Avda. Pedralbes, 60-62.
08034 Barcelona.

Tel: (93) 280 61 62. Fax: (93) 204 81 05

A A A  CONGRESOS

Y JORNADAS

El congreso de la fabricacion y la distribu-
cion

26 y 27 de octubre en Sitges.

Precio, socios de AECOC, 75.000 pesetas
mas IVA. No socios, 100.000 pesetas mas
IVA.

Organiza AECOC. Mallorca, 288 entlo. 08037
Barcelona.

Tel: (93) 207 53 62. Fax: (93) 459 21 52

India's economic renaissance. Oportunities
for trade, finance and investment

26y 27 de octubre en Nueva Delhi.

Precio, 144.000 pesetas.

Organiza Financial Times y Business Standard
y Financial Times India Business Intelligence.
Tel: (44) 171 814 97 70. Fax: (44) 171 87339 75

People effectiveness in a restructuring
workplace
10y 11 de octubre en Praga.

Precio, 185.000 pesetas mas IVA.

Organiza Hay Management Consultants. Pza.
Lealtad, 3, 5. 28014 Madrid.

Tel: (91) 522 28 30. Fax: (91) 522 11 30

ITOP

Software integrado para la

Gestion de recursos humanos.

gestidon empresarial eficiente

Solicitenos informacion al teléfono 900 391 391

Centro de Calculo de Sabadell, S.A
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Nombramientos

en AT& Ty Lactaria

La empresa norteamericana de
telecomuniciones AT&T ha con-
tratado a Alvaro Polo para dirigir
la direccidn general de Planifica-
cién y Soporte de ventas de su fi-
lial espafiola. Polo ha desarrolla-
do su carrera profesional en IBM,
donde ha ocupado diversos pues-
tos de responsabilidad dentro y
fuera de Espafia, y Lexmark, la
empresa de maquinas de escribir

de la que se desprendi6 IBM hace
unos afos

Lactaria Espafiola, por su parte,
ha designado a Ledn Benelbas
como presidente ejecutivo. Susti-
tuye en el cargo a Angel Sastre
de la Fuente, director de Organi-
zacion y Recursos Humanos de
Tabacalera, matriz de Lactaria.

Mas cambios en Avis
Fleet Services

Continda el torrente de cam-
bios en Avis Fleet Services, em-
presa de leasing perteneciente al
grupo General Electric Capital.
Ahora le toca el turno a Andrés
Martinez, recientemente nombra-
do director financiero para Espa-
fia. Antes de su incorporacion a
Avis Fleet Services, Martinez tra-
baj6 en Digital Equipment como
Business mjnance Manager, y
también ha ocupado diversos
puestos del area financiera en
Brystol Myers, NCR y Central
Térmica de Soto de Ribera.

Vicente Manuel Gémez es el
nuevo jefe del Area de Otras Ven-
tas de Aldeasa. Gomez inici6 su

SEDE CENTRAL DEL BANCO HERRERO: VIVANCOS
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& sindicato de los financieros

Acaba de renovarse la Asocia-
cién Espafiola de Ejecutivos de
Finanzas. La AEEF agrupa a més
de 600 ejecutivos de finanzas y
altos directivos de empresas no
financieras, y es miembro de la
International Association of Fi-
nancial Executives (IAFEI). Un
abogado y experto financiero, Jo-
sé Lopez, ha sido elegido presi-
dente. Como vicepresidentes han
sido designados German Ancoc-
ehea, consejero delegado de Te-
lefénica; Isidro Fainé, director
general adjunto de «la Caixa»;
Carmelo Lacaci, presidente de
la firma bursétil Lombardiay La-
caci, y Antonio Tejerina, socio
director de la auditora Price Wa-
terhouse.

Como puede verse, se trata
de un plantel de estrellas del fir-
mamento financiero que com-
pletan otros ejecutivos de em-
presas como Alcatel Standard,
Arthur Andersen, Repsol, Map-
ire y un largo etcétera como di-
rector para el sur de Europa. A
partir de ahora, Francisco Mu-
floz se encargara de extender la
red de colegios privados en ma-
nos de Fomento, que ya son mas
de treinta.

experiencia profesional en la mul-
tinacional Electrolux, desde la que
paso a desempefiar la jefatura de
Ventas de Tecnitramo, empresa
dedicada a la fabricacion de ma-
quinaria industrial de lavado.
Ahora llega a Aldeasa.

Incorporaciones
en Issues

La agencia de Relaciones Pu-
blicas Issues RR.PP. ha incorpo-
rado a Fatima Rodriguez Angu-
loyaEduardo Lopez de Hierro
como ejecutivos de Cuentas. Fati-
ma Rodriguez ha trabajado antes
en IBM y Argentaria. L6pez de
Hierro, por su parte, ha formado
parte de la agencia de publicidad
J. Walter Thomson y en la Ofici-

na de Turismo de Espafia en Nue-
va York.

Fomento de Centros de Ense-
fianza ha designado a Francisco
Mufioz como director de Marke-
ting® Durante diecinueve afios,
Mufioz ha sido presidente de

Fatima
Rodri-
guez.

GTE-Sylvania en Espafia y Portu-
gal. Anteriormente trabajé en la
empresa de bebidas refrescantes
Cafada Dry.

La AEEF es una de las asocia-
ciones de profesionales con ma-
yor representacion, lo que no qui-
ta el nimero de ejecutivos espa-
fioles asociados a esta clase de en-
tidades es todavia muy reducido.
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EN SEPES APOSTAMOS FUERTE POR EL FUTURQ.

O | USTED Y SU EMPRESA TAMBIEN APUESTAN POR
EL FUTURO Y EL DESARROLLO DE NUESTRO PAIS,
EN SEPES SIEMPRE ENCONTRARA UN COLABORADOR.
En sepes preparamos y urbanizamos suelo,
POR TODA NUESTRA GEOGRAFIA, CON LA MAXIMA
PROFESIONALIDAD, CALIDAD Y CON LA GARANTIA
DEL ESTADO, PARA QUE USTED PONGA EN MARCHA
SU PROYECTO. Por ESO, NUESTRO PRINCIPAL
OBJETIVO SE ORIENTARA SIEMPRE A PREPARAR SU
FUTURO EMPRESARIAL.

7 A
Ministerio (i/e N(l)ebdr%sAPrgEIiiecrz?tséTransportes SEPE /
preparandofuturo

SOCIEDAD ESTATAL DE PROMOCION Y EQUIPAMIENTO DE SUELO
P° de la Castellana, n°91. 28046 Madrid. Tel.: (91) 556 50 15. Fax.: 556 69 89. Telex.: SEPS-49671



Con nuestra oferta
2x1 en Primera

y Golden Club Class solo

le quedara una duda.

4c¢ Cuando saque un billete de Primera Clase o de
Golden Club Class de Madrid a Kuala Lumpur, otra persona
podréa volar gratis con usted.

Esta excepcional oferta es combinable con vuelos via
Kuala Lumpur a cualquiera de los 68 destinos de Asia o los
8 de Australia y Nueva Zelanda.

Ademas, si usted participa en cualquiera de los
programas "frequent Ayer", Qualiflyer, Passages, B.A.-Executive
Club, Ansett Australia o Continental One Pass, los kildmetros
que recorra le serviran para seguir acumulando ventajas.

A quién llevar.

variadas tecnologias de entretenimiento Disfrut m3S
nuestros cuatro mends, orientales y ocrirwt de
nuestra seleccion de champagnes, vinos y liGres Disfrut
a través de los seis continentes, de nuestra exclusi
atencion personal. Y entenderad por qué nuestra Primera

Clase ha sido elegida como la mejor entre 31 fi\/%
1 '-umpamas

aéreas. Entendera lo mucho que usted significa para nosotros

«Oferta valida hasta el 31 de Marzo de 19%.
Para informacion y reservas, llame a su agencia de viajes 0 pongase en contacto con Malaysia Airlines: Plaza de Colén, 2. Torres de Coldn I, 8*planta. 28046 MADRID. Tel.: 3iq 27 27



Cuando se viaja al extranjero acom-
pafiado y provisto de cheques de viaje,
no siempre fluye la armonia familiar,
sobre todo a la hora de hacer las com-
pras. ¢Por qué? La persona que haya
adquirido los cheques de viaje en el
banco tiene que estar presente a la hora
de pasar por caja para firmar los talo-
nes. El problema llega cuando no se
comparten los planes: él quiere que-
darse en el hotel; ella desea estar toda-
via mas tiempo haciendo shopping pa-
ra los chicos... pero no puede utilizar
los travelers.

American Express aporta una solu-
cién con sus Cheques para dos. En la
parte superior del cheque firman los dos
titulares. Cuando se haga una compra,
basta con la firma de uno de ellos. El
producto esta disponible en EE.UU., y
en algunas oficinas de American Ex-
press en Esparia.

El Big Bertha ha sido el mayor éxito
comercial de los dltimos afios en el se-
lecto mercado del golf. Ely Calloway,
fundador de la empresa que lo fabrica,
sefiala que «hay mas de dos millones
de golfistas enganchados al Bertha, y
su ndmero aumenta alarmantemente.
Los catalogos aseguran que este drive
mejora el golpe de los menos habiles,
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LO ULTIMO

Cuatro ideaspara pagar en

el extranjero sin problemas,

jugar algolfcon elpalo de
moda, rebajar el gasto
telefénico y escuchar
documentos escritos.

Ocio
Y Negocio

pero las malas lenguas afirman que «no
es para tanto». Un profesor de golf co-
menta que «es un prodigio creado para
los que no son expertos».

Un comerciante dice que «el hombre
Callaway es una persona que cree que
va a mejorar segun el dinero que gas-
te», en referencia a las 54.000 pesetas
que cuesta esta madera de metal y vari-
Ila de grafito. Con tantos adeptos es difi-
cil presumir de poseer un Big Bertha, a
no ser, eso si, que se trate del Gltimo mo-
delo, el War Bird.

ADELGAZAR LA FACTURA
DE TELEFONICA

Algunas empresas e instituciones han
comenzado hace poco a utilizar Serviber,
un paquete de software que sirve para con-
trolar todas las llamadas telefénicas. En un
formato Windows, este producto de la fir-

ma Cetecom permite conocer al detalle el
tiempo y coste de las llamadas que se emi-
ten a través de una centralita, aunque tenga
6.000 lineas. Eso permite controlar la tari-
fa de teléfono... y descubrir algunas tram-
pas de Telefonica, «cuyas facturas con-
tienen gazapos de importancia», sefiala

un usuario que prefiere permanecer oculto.
El precio a pagar por el programa depende
del nimero de lineas conectadas, y parte
de las 170.000 pesetas.

Xerox Imaging Systems es algo asi
como la joya de la corona dentro de la
multinacional Rank Xerox, la empresa
de las fotocopiadoras. La Gltima innova-
cion de los gurus de Xerox es el Reading
Edge, que permite a los invidentes leer
un texto de cualquier clase, siempre que
esté impreso. Basta con insertar el papel
e introducir una tarjeta de memoria del
tamafio de las crédito, con el idioma del
que se trate (inluidos catalan, euskera y
gallego). Luego se aprieta una tecla, y el
artilugio lee el texto a la perfeccion. The
Reading Edge es capaz de leer libros, en-
ciclopedias, cartas y novelas.

Para conservar lo leido, puede conec-
tarse a una cinta de cassette, 0 comuni-
carse con un ordenador personal que
guarde los textos en su memoria. En Es-
pafia lo distribuye la ONCE.

Coordina: Gustavo Entrala
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Cuarenta navegantes se unen para conseguir
las mejores condiciones en la construccion de sus respectivos barcos

No es un astillero pero su objetivo es producir un sociedad cuyo negocio es gestionar la

modelo de transoceanico al menor coste posible,

construccion de su propio velero por 10 millones

Un grupo dejovenes ha creado Proyecto 394, la de pesetas, la mitad de su precio en el mercado

VELEROS DE BRICOIAJE

arios amigos y un suefio comdn: tener un

velero. Lo que empez6 siendo una afi-
V cién compartida se ha convertido, poco a
poco, en un ambicioso proyecto nautico. Res-
ponde al gréfico nombre de Proyecto 394, en
referencia a la longitud de eslora que posee la
embarcacion-prototipo. Y su objetivo principal
se define asi: «agrupar al mayor ndmero de
personas, empresas u organismos interesados
en construir su propio barco».

Mientras se consigue la cifra ideal de los 100
lobos de mar interesados, el proyecto abarca a
unafauna marina muy particular: una familia
santanderina que quiere dejarlo todo para dar la
vuelta al mundo, la pareja de novios que ante-
pone la necesidad de tener su propio barco an-
tes que una casa, un soldador que aprovechara
su jubilacién para soldar su velero, o el grupo
de jovenes amigos que se quieren dedicar al
charter o alquiler nautico.

Todo empez6 en junio pasado cuando dos
hermanos -Ifiigo y Diego San-
tamaria, ingeniero y fisico de
profesién, respectivamente-
tomaron las riendas de este
suefio comunitario para acabar
de poner patas al proyecto.

Tenia que ser un barco grande,
que permitiera dar la vuelta al
mundo (ya que éste era la pre-
tension de muchos de sus de-
mandantes), seguro y, Como es
légico, econdmico. Para rizar
el rizo de los buenos proposi-
tos, se estipul6 que el proyecto
tuviera sabor espafiol. Para
ello, se contactd con Manuel
Ruiz de Elvira, ingeniero na-
val que trabaja actualmente en
el proyecto de la Copa Améri-
ca-Desafio Espafiol, quien ha
completado el equipo de los
tres mosqueteros del Proyecto
394. «En Espafa tenemos
medios, ingenieros y aficion |
suficiente como para em- g
prender un proyecto naval §

94 « «A.E>

B "BRUJULEADOR"

Ifigo Santamaria
sofiaba con un velero
fondeado en uno de

los maravillosos

puntos de la costa

mediterranea. Y,
«brujuleando entre

los 600 clubs nauticos
de Espafa» contact6
con otros 40
excéntricos que
trataban de construir
su propio barco. Ahora
lidera el ambicioso
Proyecto 394.

ria, alma mater del Program é y fundado™
N Z r qUeSehaCreadOP --n e tre

feccién .os

La baza del precio

lenen.claro 9ue la iniciativa es
Se resPeten ,0s capri-

cmien m N excéntricas demandzin-
quien asi lo desee puedajugar con los

posible siemnre
chos de cadannn
tes, y gue
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UN BARCO ESTANDAR

(Principales caracteristicas técnicas del
velero del Proyecto 394)

Disefio

Eslora total 12 m.
Manga maxima 3.9 m.
Desplazamiento 9 toneladas
Motor 40 m70 HP.
Plazas 8
Camarotes 3

Construccion de acero o fibra,
de calidad naval.
Encantillonado de acuerdo con
las Normas del American
Bureau of Shipping para
Offshore Racing Yatchs.

interiores o los detalles. «El que quiera algo ex-
cepcional del propio astillero tendra que pa-
garlo aparte», afiade Santamaria. El resto mo-
delara el acabado a su gusto, seglin haya adquiri-
do el material en kit para montarlo uno mismo en
el jardin de casa, o prefiera recoger el modelo
sail-away, o listo para navegar.

¢Donele esta el negocio? Proyecto 394 se ha
constituido como una sociedad andnima para
gestionar los mil millones de pesetas que recau-
dara antes de junio de 1995.

Son la suma de los cien pedidos de un velero
a 10 millones de pesetas, algo menos de la mi-
tad del precio que tendria en el mercado. «Y es-
to sin tener en cuenta lo que pueden costar
seis u ocho afios de dedicacién en horas li-
bres, como lleva invertidos alguna de las per-
sonas interesadas en nuestro proyecto».

De momento, los socios de Proyecto 394 se
dedican a lo que ellos mismos definen como
«brujulear» esto es, a negociar con proveedo-
res de material, fabricantes y astilleros para
conseguir mejores precios. Gracias a ello, po-
dran fabricar un velero, que cuesta méas de 20
millones fabricado individualmente, por tan
s6lo diez millones. Ademas, la union permitira
a los interesados agilizar los problemas legales
y de concesion de licencias que habitualmente
conlleva un proyecto de este tipo. Y, lo que es
aun mas importante, el namero de involucra-
dos garantiza una mejor transmisiéon de boca
en boca entre los aficionados a la ndutica es-
pafioles. «Estamos luchando contra el indi-
vidualismo de la gente con las cartas, el fax
y el teléfono como Unicas armas», explica
Santamaria.
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El Proyecto 394
se pondra en
marcha en
junio de 1995.

La principal preocupacién ahora es conse-
guir un patrocinador dnico, que apadrine al
barco como en su dia hizo Tabacalera con los
Fortuna 9y 12, o, en su defecto, contactar con
aquellas empresas interesadas en contribuir al
proyecto a cambio de publicidad. Otra asigna-
tura pendiente es no haber conseguido todavia
condiciones favorables de los diferentes bancos
consultados. «Es vergonzoso que en Espafia
no exista la figura de una hipoteca naval pa-
ra barcos de este tipo como ocurre en otros
paises», critica Santamaria. Tal vez sea éste
uno de los factores que explican el que no haya
ninguna otra iniciativa de este tipo en Espafia,
mientras que es algo relativamente frecuente en
otros paises.

Una aventura como colofén

Falta asimismo definir el alcance de lo que
Ilaman la Gran Aventura, una iniciativa que ser-
vird de guinda a esta aventura empresarial. De
momento, se ha descartado la vuelta al mundo
por la imposibilidad de acordar la fecha entre
cien participantes tan variopintos. Ifiigo Santa-
maria apuesta mas bien por una travesia por el
Mediterraneo que abarque dos pruebas diferen-
ciadas, segun sean los barcos de acero o de fi-
bra los que la protagonizan. Lo que si esta claro
es que se permitird la participacion a veleros
ajenos al proyecto. «Serd una final colorista
gue creard un mayor vinculo entre los em-
prendedores participantes y, de paso, permi-
tira el lucimiento de nuestro patrocinador»,
concluye. m

JAIONE ASKASIBAR

A TODA VELA

Un capricho como negocio

Unir esfuerzos para conseguir los
materiales y la produccion mas
barata y, de paso, cumplir el suefio
de un centenar de amantes del
mar... es el objeto social de
Proyecto 394, la empresa que
gestionara un total de mil millones
de pesetas para junio de 1995.

A precio de bricolaje
Un coste maximo de 9.995.000
pesetas por un velero
transoceanico es el principal
El barco se entregara

en acero o fibra, o en
pedazos: kitde chapas para quien
quiera soldarlo, sélo o el cascoy
cubierta, con o sin motor
incorporado y con diferentes
acabados e interiores.

100 lobos de mar

Ya son 40 los aventureros que han
depositado su confianza en
Proyecto 394. La idea es que sean
100 para junio de 1995, cuando se

inicie la construccion de los
veleros.

Una travesia ambiciosa
Proyecto 394 esta buscando una
empresa patrocinadora de la
aventura que servira de colofon a
la entrega de los primeros 100
veleros. Sera la vuelta al mundo o
una vistosa travesia, segun
decidan los propios participantes.



Ahora, con la Nueva Tarjeta Personal, sus palabras tienen todo nuestro crédito
Porque Telefénica pone a su disposicién una Tarjeta de Crédito telefénico, con la que usted podra |l
cualquier teléfono publico o privado, atodo el mundo y desde todo el mundo
Sin monedas, sin mas complicaciones y asi de facil. El cargo de su llamada
pasara a la factura de su propio teléfono, con todo detalle.

LaTarjeta Personal es un nuevo avance de Telefénica, para facilitar alin mas el servicio a sus clientes

Informese enel 900 66 77 88.
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Restaurante Caripén

COCINA CON DETALLES

ste acogedor restaurante ha conseguido

con el paso de los afios afianzar su oferta,

ver crecer su clientela -cosa algo infre-
cuente en estos tiempos de pocas fidelidades-
y convertirse en un punto de referencia para
quienes buscan una cocina bien elaborada a
unos precios asequibles.

Luis Angel Canencia y su mujer, Eva, han
mimado su recoleto restaurante, cuidando mu-
cho los detalles, algo hoy tan olvidado, convir-
tiéndolo en un lugar donde el cliente se siente a
gusto, satisfecho. Desde la atencion en la sala
hasta el menor detalle en la mesa, adornada con
manteles de lino y bien disefiada vajilla, hay al-
go en la atmosfera de Barlovento que ayuda a
disfrutar de las viandas.

La cocina de corte burgués, tradicional, se
cuida. En los fogones hay un cocinero joven y
entusiasta de su trabajo que remata con buen
punto la mayoria de sus platos. Miguel Angel
GoOmez, que asi se llama el chef, prepara a dia-
rio guisos y platos tradicionales con buena he-
chura y materias primas bien seleccionadas.
Asi, el cocido de los miércoles, congrega a una
buena parroquia. Las patatas con bacalao, la fa-
bada o unas lentejas sabrosas son también otros
platos de éxito.

Hay otros que de puro prosaico no deberian
llamar la atencion, o mas bien deberian pasarse
por alto, pero si ustedes aparecen por Barloven-
to, no dejen de picar una exquisita tortilla de
patatas con chorizo o una ensaladilla rusa de
esas que reconcilian con un plato tan poco fre-
cuente en restaurantes.

Si se sientan a la mesa pueden degustar,
mientras leen una carta pensa-
da y bien estudiada, un buen
pan con tomate y anchoas.
Después, unas almejas con
gambas o unas albondigas fini-
simas de merluza.

Con el final del verano lle-
gamos todavia, mientras cam-
bia la carta a los platos de oto-
flo, a una ensalada de bonito
muy bien escabechado, con un
toque de pimenton sobre un
fondo de lechuga y tomate. El
tiento para los escabecheses VP
fundamental, uno no se debe
pasar de punto y ha de emplear
siempre buen aceite y mejor
vinagre. Aqui se les da bien
pues hay una perdiz en escabe-
che que es también un plato
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DONDE CUANTO Y cOMC

Restaurante
Barlovento

Servicio sala: muy cuidado
Ambiente/decoracion: acogedor
Servicio de mesa: cuidado en los detalles
Relacion calidad/precio: buena

Vino de la casa: Santa Darfa

Paseo de la Habana, 84
Madrid. )
Teléfonos: 458 64 04/ 344 14 71)

Cierra los domingos
Precio aproximado: 4.500 ptas.

LOS DETALLISTAS

Los propietarios, Luis Angel Canenciay Eva, su mujer, junto al
chef, Miguel Angel Gémez, son los responsables de que en
Barlovento se cuide cada detalle.

redondo. La ensalada de bonito con pimientos
vale la pena resefiarla.

A la hora de los pescados hay una buena
merluza en salsa de puerros, una aguja de rape
con langostinos de Alicante, lenguado y un tar-
tar de salmén correcto de hechura.

El solomillo envuelto en un suave y crujien-
te caparazén de pasta fina sorprende primero
por su presentacion. La salsa
estd preparada con jugo de
carne, trocitos de jamon,
champifiones y vino de Opor-
to. Un buen entrecote y un Vi-
llagodio servido con su tuéta-
no pueden ser el remate de un
buen almuerzo.

Los postres estan en la linea
de esa cocina burguesa; cuida-
dos con esmero. Crema de
arroz caramelizada, profitero-
les con chocolate, tocinillo de
y cielo, frixuelos rellenos de cre-
ma o tarta de queso con fram-
buesa son algunos ejemplos.
Por altimo, la bodega es senci-
lla pero hay caldos y afiadas
para satisfacer a la clientela. m

LAHERA

Gastronomia

RAIMAT
DA CON El BLANCO

Raimat, que ha conseguido unos
excelentes resultados con sus
vinos, sigue en su linea de
investigacion que, junto a una
buena politica de marketing, esta
llevando a la bodega a ser todo un
modelo a imitar. Ahora lanza su
cava Chardonnay Brut Nature,
eleborado fundamentalmente con
la variedad Chardonnay, aunque
lleva algo de Parellada. Ambas
variedades sirven de vinos base.
La Chardonnay es la elegante

variedad para los vinos
espumosos, base de este cava al
que la Perellada aporta un matiz
complementario de temple y
equilibrio. La bodega advierte que
la fermentacion fue de un mes a
12 grados centigrados y que €l
grado alcoholico es de 11,5e.

El resultado es muy positivo. Nos
encontramos ante un cava muy
personal, un brut nature, de
agradabilisimo paladar. Presenta
un caracteristico color amarillo
pajizo, burbuja pequefia y
abubdante corona. En nariz, los
tonos tipicos de la Chardonnay
bien equilibrados recuerdan los
frutos frescos. En la boca la
suavidad es magnifica, quiza su
mejor cualidad, si bien es
persistente su fuerza. Es suavey a
la vez potente, persistente.
Estamos ante un cava bien
elaborado, muy al gusto del
consumidor de hoy, muy
prometedor. Su precio, 1.800
pesetas.
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MADRID

Gesto y orden, exposicion colec-
tiva de los jévenes artistas espafio-
les Pedro Castrortega, José Manuel
Ciria y Anton Llamazares, patroci-
nada por la compafiia aérea alema-
na Lufthansa.

Palacio de Velazquez del Parque
del Retiro. Hasta finales de octubre.

El Real Alcazar de Madrid El
Palacio Real, el Museo del Prado,
la Real Academia de Bellas Artes
de San Fernando y la Calcografia
Nacional exponen la muestra El Re-
al Alcazar de Madrid. Dos siglos
de Arquitecturay Coleccionismo en
la Corte de los Reyes de Espafia.

Sedes de las entidades organizado-
ras. Hasta finales de noviembre.

Jefff Wall Primera exposicion en
Espafia dedicada a este fotdgrafo
canadiense. En ella se recogen los
trabajos méas recientes del joven ar-
tista, generados con ayuda del or-
denador: un conjunto de 9 obras en
soporte fotografico de gran forma-
to montadas en caja de luz.

Centro de Arte Reina Sofia. Hasta
el 6 de noviembre.

Dau Al Set Obras de la coleccién
propia del Reina Sofia de los artis-
tas del grupo Dau al Set. La mues-
tra exhibe trabajos de Modest Cui-
xart, Joan Pon? y Antoni Tapies.
Centro de Arte Reina Sofia. Hasta
noviembre.

BARCELONA

Isamu Noguchi Exposicién anto-
ldgica del artista japonés Isamu
Noguchi.

Sala de Exposiciones de la Funda-
cion Caja de Cataluiia. Paseo de
Gracia, 92.

BURGOS

Pintura sobre tabla Las Salas del
Claustro Bajo de la catedral expone
Las pinturas sobre tabla de los si-
glos XVy XVI de la catedral de Bur-
gos. Una muestra que da a conocer
los tesoros que conserva el templo.
Catedral de Burgos. Hasta el 30 de
octubre.

PALMA DE MALLORCA

Wolf Vostell Muestra del artista ale-
mén Wolf Vostell titulada Sarajevo.
Flexus pianos, con obras que repre-
sentan la tragedia de la ciudad bosnia.
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FRANZ KLINE Y LA IDENTIDAD

Con el titulo Franz Kline: Arte y
estructura de la identidad, el Museo
Nagéional Centro de Arte Reina Sofia
presenta una exposicion monografica

Accent Grave, 1955, de Kline.

Fundacioén Pilar y Joan Mir6. Joan de
Saridakis, 29. Hasta el 30 de octubre.

JAEN

Pintando poesia Las ilustracio-
nes reunidas de medio siglo del
premio de poesia Adonais.

Museo Provincial de Jaén. Hasta
finales de octubre.

LAS PALMAS

Pintura y fotografia Los géne-
ros de la pintura. Una vision ac-
tual presenta la obra de una veinte-
na de fotégrafos que abordan los
géneros tradicionales de la pintura:
el bodegon, el retrato y el paisaje.
Centro Atlantico de Arte Moderno.
Los Balcones, 11. Hasta el 20 de
moctubre.

BILBAO

Tendencias cruzadas Recoge una
seleccion de fotografias de John
Davies.

Museo de Bellas Artes de Bilbao.
Plaza del Museo, 3. Hasta el 30 de

octubre.

VALENCIA

Dos en una el IVAM presenta dos
exposiciones: Andy Warhol abs-
tracto y una retrospectiva del pin-
tor valenciano Salvador Soria.

IVAM. Centro Julio Gonzélez.
Guillem de Castro, 118. Hasta el

del artista norteamericano. La retros-

pectiva de Franz Kline (1910-1962)

consta de 50 obras y pone especial

énfasis en mostrar los trabajos reali-
zados por el pintor entre 1947 y
principios de los afios sesenta.
Durante esos afios se produjo la
implicacion mas profunda e in-
fluyente en la comunidad
downtown de expresionistas
abstractos, entre los cuales Kli-
ne se perfila como uno de sus
principales representantes. La
exposicion ha sido organizada
por la fundacién Antoni Tapies
de Barcelona, comisariada por
Stephen C. Foster y coordinada
por Susana Martinez-Garrido.
La muestra se estructura en
diez secciones, a través de las
cuales se intenta restituir el au-
téntico valor de la obra de Kli-
ne, definir el contexto de su
proyecto artistico y facilitar el
acceso del publico a su auténti-
co significado histdrico.

20 de noviembre.
ALBACETE

El mar El ministerio de Cultura ha
organizado una exposicion de pin-
tura que bajo el titulo Imagenes de
un coloso. El mar en la pintura es-
pafiola, recoge obras de las princi-
pales pintores espafioles cuya te-
matica es el mar.

Museo de Albacete. Hasta el 28 de
octubre.

BARCELONA

Erwin Bechtold La Fundacién Jo-
an Mir6 presenta una exposicion
retrospectiva de la obra del pintor
informalista aleman Erwin Bech-
told. La muestra redne un total de
140 obras entre pinturas, dibujos,
obra gréfica y documentacion so-
bre algunas de sus intervenciones
en arquitectura.

Fundacion Joan Mir6. Pare de
Montjuic. Hasta el 20 de noviem-
bre.

ITALIA
VENECIA

Arquitectura Con el titulo La ar-
quitectura de! Renacimiento italia-
no de Brunelleschi a Miguel Angel

se exponen los bocetos y proyectos

» °s lllas grandes artistas italia-
nos de este periodo.
Palacio Grass, ,, asta el 6 de no.
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BUscamos socios
JUe miren mas alla

De la necesidad inmediata. Que exijan los mejores servicios, las mejores soluciones. En todo tipo de instalacién. Mas

alla de los entornos tradicionales. Que busquen experiencia en implementaciones reales. De Downsizing,

Rightsizing, Distribucién de Datos y Procesos, Proceso Cooperativo... Que quieran resolver con software de futuro,

todas las necesidades del presente.

Ronda de la Luna, 4 Paseo de Gracia. 85 - 4*y 5* planta Rodriguez Arias, 23. of. 505. Gonzalo Bilbao, 23 - 30Modulo 5.

28760 Madrid. 08008 Barcelona. 48011 Bilbao. 41003 Sevilla.
Teléf.: 91/807 94 00. «Teléf.: 93/488 01 37. Teléf.: 94/444 19 54, Teléf.: 95/442 5561. 0 ESPANA S



NOTAS DP. EMPRESA

FINA!
INTERNACIONAL DE EXPANSION

El pasado | de octubre se celebré la Final Internacional
de Golf de Expansion en Montercalo, patrocinado
por Brandy de Jerez. Por la mafiana,
sejug6 la modalidad stableford individual, donde el
campeon de handicap fue Carlos Corbera
con 37 puntos, seguido por Antonio Gonzalbez.
En Scratch, el campedn fue Luis Gabarda, con 37
puntos, seguido por Ignacio de Witt. Por la tarde,
sejug6 la modalidad Greensome por
equipos; la pareja campeona
en héandicap fue la formada por Luis Lezama
y Jaime Castellanos, y en Scratcli. Luis Gabarda
e Ignacio Solloa.

UNA
MANZANILLA
FRESCA Y
SUAVE

AIUJA

De color oro palido y aro-
ma limpio y fragante, k
manzanilla Maruja lleva a
la boca del consumidor
toda la frescura marinera
de Sanldcar de Barrame-
da. Su crianza tradicional
bajo velo de flor y el cui-
dado exquisito puesto en
la saca de la Solera y el
embotellado, permiten
conservar al vino en las
mismas condiciones que
en las botas de crianza,
para que, al abrirse la bo-
tella, se aprecie su carac-
ter suave, y alegre que de-
ja una agradable frescura.
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GILA
FICHA
POR
SERVICLUB

UNA SAUNA DE DISENO

La firma Freixanet-Klafs acaba de lanzar al mercado
espafiol su Ultima novedad, la sauna Aura, una sauna
de disefio en color claro y grandes superficies de cris-
tal. La sauna Aura dispone de grandes ventanales que,
junto con la puerta (también de cristal y sin marco),
proporcionan una atmdsfera clara y vista panoramica, a
la vez que facilitan el acceso a personas minusvalidas
que utilicen silla de ruedas. Este modelo esta construi-
do con madera fendlica en su revestimiento exterior,
particularidad que la protege contra la humedad, y en
su interior con Hemlock del Canada. La presentacion
puede realizarse en dos o en un sélo color.

El conocido y célebre actor comi-
co, Miguel Gila, va a ser el prota-
gonista de la proxima campafia de
publicidad que Solucién BAP &
Conde ha realizado para Servi-
club, y que tendra su difusion

en las proximas semanas.

JAVIER SOTOMAYOR.
"TROFEO COMUNIDAD
IBEROAMERICANA"

Javier Sotomayor, record-
man mundial de salto de al-
tura’y miembro del Club La-
rios de Atletismo, recibié
ayer, de manos de S.M. el
Rey D. Juan Carlos de Bor-
bén, el Trofeo Comunidad
Iberoamericana. Este trofeo,
que forma paite de los Pre-
mios Nacionales del Depor-

te, se concede anualmente
para premiar al deportista
iberoamericano que mas ha-
ya destacado durante el afio
en sus actividades deportivas
internacionales. En el acto,
que tuvo lugar en el Palacio
Real de Madrid, se procedié
asimismo a la entrega de to-
dos los Premios Nacionales

CANON
PRESENTA

Canon presenta la BJC-
4000, una impresora co-
lor de bajo coste, enfoca-
da hacia la pequefia y
mediana empresa, y de
uso personal. La HJC-
4000, que incorpora la
tecnologia exclusiva de
Canon de inyeccion de
burbujas. Las ventajas
principales de la nueva
UJC-4000 son su facili-
dad de uso, combinada
con una extraordinaria
calidad tanto en blanco y
negro como en color y a
un precio muy atractivo.
Canon espera que el pre-
cio de venta sea inferior a
las 80.000 pesetas. La
11JC-4000 sera capaz de
imprimir en blanco y ne-
gro a una velocidad de
hasta 5 paginas por minu-
to, y a todo color a una
velocidad de | pagina ca-
da 3 minutos y sin el me-
nor ruido: en absoluto si-
lencio.

del Deporte 1993:
Premio Reina Sofia;
Premio Nacional
Don Felipe de Bor-
bén; Premio Infantas
de Espafia SS.AA.
RR. Dofia Elena y
Dofia Cristina; Tro-
feo Comunidad Ibe-
roamericana; Copa
Barén de Guel; Pre-
mio Olimpia; Copa
Stadium; Premio
Consejo Superior de
Deportes y Trofeo
Joaquin Blume.
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Traje, 43.900. Corbata de seda natural, 4.500.
lzquierda: Traje, 47.900. Corbata de seda natural, 3.950.

En portada: Traje, 43.900.
Corbata de seda natural, 3.950



Americana. 36.900. Corbata de seda natural. 4.500.
Derecha: Traje. 43.900. Corbata de seda natural. 3.950.
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Americana. 36.900. Pantalén. 9.900. Corbata de seda natural. 4.500.
Izquierda: Americana. 36.900.
Pantalon. 12.900. Corbata de seda natural. 4.500.



ESPECIALISTAS EN TI



SHOPPING

PASARELA DE OTONO

No pierda el tiempo de tienda en tienda para saber quée se va a llevar
este otofio e invierno. Actualidad Economica le ofrece una seleccion
de las mejores prendas y complementos para hombre y mujer que han

desfilado por las pasarelas de las principales capitales de la moda.

Realizacion: iM.” José Gomez,-Rodulio v Helena Gémez-Rodulfo. Fotografia: Joaquin Tejada

17 de octubre de 1994
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1. Maleta, de Louis
Vuitton, 71.000 pias. 2.
Abrigo de Hackett,
85.000pias. 3. Bufanda
de lana 'y seda de Loewe,
9.980 pias. 4. Sombrero
gris de Dunhill, 18.000
pias. 5. Zapatos de coco
y ante, de Loewe, 23.000
ptas. 6. Chaqueta, de
Max Mara, 103.600 ptas.
7. Pafiuelo de seda, de
Emporio Armani, 18.200
ptas. 8. Cartera attaché,
dePrada, 102.000 ptas.
9. Eau de toilette de
Caron pour homme,
4.900 ptas., en Alvarez
Goémez. 10. Botas con
cremallera, de Prada,
46.000 ptas. 11. Zapatos,
en Mulberry, 28.100
ptas. 12. Paraguas, de
Louis Vuitton, 28.000
ptas. 13. Bolso marrdn,
de Loewe, 58.000 ptas.
14. Eau de toilette, de
Jean Paul Gaultier,
7.750ptas., en Alvarez
Gomez. 15. Conjunto de
chaqueta cashemere,
38.000 ptas., yjersey,
29.000 ptas., de Loewe.
16. Falda de lana, de
Loewe, 34.000 ptas.

17. Zapatillas de

hombre, 10.500 ptas., en
Azul. 18. Cuadrante con
tiras bordadas, 6.440
ptas., en Trea. 19.
Tirantes elasticos de
Arbert Thurston, 6.500
ptas., en La Zapateria
de Antonio Maura.

20. Albornoz, 23.500
ptas. y pijama a juego,
16.000ptas., en Trea.
21. Colonias de Roger
Gallet, 3.300 ptas.
unidad, en Azul. 22.
Ropa interior, de Calvin
Klein, 3.450ptas., en
Azul. 23. Jersey Tricton,
12.500 ptas., en Melton.
24. Jersey de Polo Ralph
Lauren, 15.000ptas., en
Cortefiel. 25. Camisa de
rayas, de Dunbhill, 9.500
ptas. 26. Collar, de
Emporio Armani, 16.800
ptas. 27. Guantes de
seda y cuero, de Giorgio
Armani, 23.000 ptas.
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Nuevo Hyundai

acceni

Sube al nuevo Hyundai Accent.

Un coche que acentla su disefio,
equipamiento, tecnologia y seguridad

hasta convertirse en un modelo a seguir.
Para que acentles tus mejores cualidades.
En versiones tres, cuatro y cinco puertas.
Desde 1.445.000 Ptas.*

Ademéas Hyundai te ofrece tres afios de
garantia y un servicio de asistencia 24 horas.

Accentlate.Ven atu concesionario.

EQUIPAMIENTO SEGUN VERSIONES: Airbag, barras de proteccion
lateral, aire acondicionado, direccién asistida, retrovisores eléctricos,
apertura de maletero y depdsito desde el interior, antena eléctrica, asientos
y cinturones ajustables, cierre centralizado, elevalunas eléctricos,

reposacabezas traseros, radiocassette estéreo.
MOTORIZACIONES de 1300 cc. a 1500 ce. con potencias de 82 cv.a 90 cv. Y U D D
< ® I I I I I

Motores de inyeccién multivalvulas.

CONCESIONARIOS OFICIALES: aumceie, altomaen, s.1 tu,w 34 i? alicante, motrasa repuestos. sa. tel. sm ii 4t alicante (elches auto tima, s.1 tel, 545 «3 64 Almeria, tecnoriental si. tel, 14 29 13 avila, cerverauto sa
TEL 2248 54 BADAJOZ, AUTOALMA s A TEL 24 57 10 BARCELONA, CAR MOTORS (FEMAUTO. S.L). TEL : 450 43 22-34950 BO-35824 1| BARCELONA, NOKMACAR.S U TEL: 418 49 49. BARCELONA (BADALONA), MOTORI'RIM S TEL, 464 17 30 BARCELONA (MANRESA),
UNIMOTOR SOLER, SA TEL: «74 68 31 BARCELONA (MATARO), MATAR» CAR. SA. TEL: 757 63 78. BARCELONA (SABADELL), RACE CAR, SA. TEL: 725.48 01. BARCELONA (TARRASA), ECARENSE DE AUTOMOVILES, SA TEL: 783 44 00. BARCELONA (VIC),
SENCOMOIOR, S.A. TEL. 88} 23 33 BARCELONA (VHADECANS), FERNANDEZ-VENEGAS. S.A TEL: 637 50 81. BILBAO, IOSMOHIL. S.L TEL: 417 0900 BURGOS, AUTO VENA. S.A. TEL: 2248 91 (ACERES, AUTOMOVILES DE KOREA, S.L TEL: 24 39 62CADIZ (ALGECERAS),
CARCHIS. S L TEL.: 63 00 43. CADIZ (JEREZ DE IA FRONTERA), JECORE. SA. TEL: 30 08 50. CASTELLON, ALTOS DINAMICOS, S.A. TEL: 25 00 80. CORDOBA, TAHECOK. SA. TEL: 4202 50 GERONA, AKES'AMOTORS GIRONA. SA. TEL: 2151 24 GRANADA, VIAMOVII SL
TEL: 1357 71 GUADALAJARA, SANTON OUVA. S.I. TEL: 21 1081 GUIPUZCOA (EIGOIBAR), MENDARO ALTOAK, SA. TEL 74 32 0Q GUIPUZCOA (SAN SEBASTIAN), MKNDARO ALTOAK. SA TEI. 28 3333. HUELVA, AUTOMOVILES 4 RUEDAS, SA TEL: 28 36 77. HUESCA,
MOTOR XXI. SL TEL. 24 IS 44 |A CORURNA, VALI! MOTOR, SA TU., 1542 95 IA CORUNA (SANTIAGO DE COMPOSTEIA), YALU MOTOR. SA. TEL: 59 70 33 IJEON(VALDEIAFUENTE), VIPER MOTOR, S.L. TEL: 24 22 00 LERIDA, CONTROL MOTOR, SA. TEL 2003 12
LOGRORNO, TALLERES SANTOLAW S 1. TEL: >370 5» LUGO, CONSALI, S.L TEL: 22 90 00 MADRID, GANDA!. S A TEL: 561 91 46 MADRID, HYUNDEALER MADRID. S L TEL: 399 Il 84 MADRID, MOTOR GAMBOA. S A TEL 471 57 13-525 02 85 MADRID (ALCALA DE
HENARES), SAMKFRA S.I TU: 883 21 03 MADRID (ARASfIUEZ), ALGAITO. S I TEL: R9245 22 MADRID (COILADO DE VhiAIBA), ATONORTE VIUAUIA. SA TEL: 851 48 08 MADRID (COLMENAR VIEJO), ATEKO. SA TEL 816 49 77. MADRID (COSLADA), TAM MOTOR SA
-TEL: 671 56 37 MADRID (EUF.NIABRADA), VUNCAR MOTOR, S I. TEL: (4)6 91 14 MADRID (LEGANES), CARS COREA. S L TEL: 694 32 00 MADRID (MAJADAIIONDA), MOTOR DAl M\|ADAHONDA. S.L. TEL: 307 67 50. MALAGA, GIBRAI.FAROMOTOR. S.I TEL 232 84 00
MURCIA (CARTAGENA), CONFAY. S.L TEL 5297 47. MURCIA ( KSPINARDO), GAS MOVIL, SA TEL,306690. NAVARRA (PAMPLONA), IRUMOVIL, SA. TEL 250036 ORENSE (QLTNTELA DE CANEDO), CORENSE. SA. TEL 21 40 49 OVIEDO,

TARTISAA n0. S A. TEL: 528 56 53. FRUNCIA, AUTOMOVILES DE LOZAR, S L TEI 71 3500. PALMA DE MALLORCA, SERIDAUTO. S L TEL: 7562 K3 PONTEVEDRA (VKX)), KOREAMOTOR, SA TEL 48 1502 SALAMANCA, GESTORAITO S|

TEL 251533 SANTANDER: MEGAMOTOH. SL. TEL 3205 16 SEGOVIA, JOSE M* DE MIGUEL AUTOMOVILES, S.| TEL. 43 18 IS SEVILLA, HONDY MOTORS.SA TEL 492 48 40. SEVILLA, TALLERESALBA. S.L. TEL : 42R 1301

SEVIIJA (MAIRENA I>E AIJARAIT E TALLERESALBA. SL TEL: 418 3500 SORIA, AUTOMOVILESDUERO. S A TEL: 23 1256. TARRAGONA, MIOTTURBO. SA TEL 54 0B08 TARRAGONA (REUSE MIILUTIIRBO. SA TEL, 540604 TERUEL,

TUROMOVIL S1. TEL (4) 10 Bs TOIEDO (OLIAS DEL REY), MOTOR TOLEDO. S.L TEL 35 37 37. TOLEDO (TAIAVF.RA DE IA REINA), REINA MOTOR, S.L. IT.L:81 71 58 VALENCIA, SEULTRADING. SA TEL 4*16694 VALENCIA,

TURIACAR. SA. TEL: 456 4593. VAIJADOUD, 8ICAITO. SA TU., 3440 18 VITORIA, AITOLASA, SA. TU. 133788 ZAMORA, ARNAZAL.S.L TEL 51 21 10 ZARAGOZA, AUTOMOVILESJ. P, SL TEL 3262 25

[MIO

Hasta un maximo de 100.000 Kms .
HYunani

-Precio final recomendado para peninsulay Baleares,
incluido IVA. transporte e Impuesto de matriculacion (Garantia vlida para piezas y mano de obra).



SHOPPING Pasarela de” D tofio

TODOS LOS ESTILOS

Cuadros, espigas, rayas, colores lisos... Todo sport, recuerde que los complementos no son
esta permitido silo sabe combinar. Tanto en los algo para llamar la atencion. Esta es la moda
trajes de chaqueta como en la ropa de masculina que triunfara esta temporada.

1. Chaqueta de cuadros, de
Hackett, 59.000 ptas. 2. Jersey
de Genfins, 8.890pias., en
Melton. 3. Botas de piel, de J.
Senestrier, 27.600 ptas.

4. Corbata, de Dunhill, 9.500
ptas. 5. Espuma de afeitar, de
Lacoste, 1.850ptas., en El
Corte Inglés. 6. Pantalén beige
de piel de melocoton, de
Hackett, 13.900 ptas. 7. Cinturdn
negro de cocodrilo, de Loewe,
41.000 ptas. 8. Chaleco de lana,
de Giorgio Armani, 38.000 ptas.
9. Cinturdn de cocodrilo marrén,
de Loewe, 41.000 ptas.

10. Pantalén de pana, de Paul |
Shark, 13.900 ptas., en El Corte
Inglés. 11. Jersey burdeos de
cashmere, de Dunhill, 36.000
ptas. 12. Gorra de Haymarket,
5.900ptas., en Melton.

13. Zapato, modelo Chetwynd,
de Church's, 35.100 ptas., en La
Zapateria de Antonio Maura.
14. Bota de ante, de Pielsa,
10.900ptas., en Melton.

15. Bata de seda, 88.000 ptas.,
en Melton. 16. Camisa, de Denis
Seleccién, 14.800 ptas.

17. Camisa de espiga azul, de
Hackett, 11.900 ptas.

18. Pantalén de algodén beige,
de Benetton, 5.475ptas.

19. Mocasin marrén, de Prada,
38.000ptas. 20. Maletin, de
Mulberry, 37.600 ptas y
accesorio de maletin para 24
horas, 39.200 ptas. 21. Corbata
en amarillo palido, de Hermes,
13.000 ptas. 22. Jersey de
Lacoste beige, 8.995 ptas.

23. Jersey gris de Yves Saint
Laurent, 8.975 ptas, en
Cortefiel. 24. Espuma de afeitar
Fahrenheit de Christian Dior,
2.075ptas, en Perfumeria Nuria.
25. Gorra inglesa de El Corte
Inglés, 5.800 ptas. 26. Chaqueta
de cashmere, de Loewe,
125.000 ptas. 27. Pantalén de
franela, de Giorgio Armani,
26.000 ptas.
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SHOPPING

Camisa amarilla de espiga, 11.900 pesetas.

Chaleco en color verde de cashmere, 32.000

pesetas. Cinturon de cocodrilo, 55.500 pesetas.

Guantes de ante marrdén, 16.000 pesetas. Todo

en Dunhill. Melton. Camisa de Burberrys, 8.985 pesetas,

en El Corte Inglés. Directorio en color marrdn]
de Dunhill, 16.000 pesetas. Llavero de

cocodrilo, de Prada, 49.000 pesetas.

Pantalén, de
Levis, 10.200
pesetasen El
Corte Inglés.

Camisa de
Emporio Armani,
22.900 pesetas.
Jersey, de
Hackett, 12.900
pesetas.
Calcetines, en
Hackett, 2.000
pesetas. Colonia
de Roger Gallet,
en Azul, 3.500
pesetas.

Chaqueta de espiga en lana, de David Farlam,
34.975 pesetas. Camisa de Royal Blue, 4.975
pesetas. Pantalén de franela con vuelta, de
David Farlam, 8.975 pesetas. Cinturon de piel,
de Lotus, 4.950 pesetas. Corbata, de Giorgio de Giorgio Armani, 15.000pesetas.
Rossi, 3.475pesetas. Jersey de Royal Blu,  Cinturén de cocodrilo con hehilla color plata, de
5.975 pesetas. Marcas exclusivas para Galerias Prada, 40.000 pesetas. Cartera negra en piel de
Preciados. avestruz, 65.500 pesetas, en Dunhill. Llavero
en la misma piel y color, en Dunhill, 36.000
pesetas.

112 « <A Ei

Jersey beige de Alain Paine, 11.900pesetas, en

Polos de manga larga, de Hugo Boss, 13.900
pesetas. Boss para El Corte Inglés.

Vaquero azul
marino, de
Giorgio Armani,
16.500 pesetas,
en Emporio
Armani. Jersey
gordo de Emporio
Armani, 20.500
pesetas. Camisa
de algodén, de
Loewe, 17.000
pesetas.
Calcetines de
sport en algodon,
en Hackett, 2.000
pesetas.

Jersey beige de Ballantyne, 22.700pesetas, en
Denis. Bufanda de lana y seda, de Loewe,
25.000 pesetas. Cinturén marrén con hebilla
plata, de Prada, 15.000pesetas. Paraguas en
color verde, de Prada, 19.000 pesetas.
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Pantalén de pana, de Aberdeen, 10.975pesetas, en Cortefiel. Tirantes
elasticos de Albert Thurston, 6.500 pesetas en La Zapateria de Antonio
Maura. Camisa de popelin, 11.900 pesetas, en Hackett. Pajarita de seda,

5.900 pesetas, en Hackett.

Attache Ascot, de
Loewe, 70.000
ptas. Jersey de

Genfins en Melton,
8.890ptas. Jersey
de cashemere, en

Hackett, 25.000
ptas. Corbatero de
Mulberry, 18.100
ptas. Corbata de
Cravats, 8.000
ptas. en La
Zapateria de
Antonio Maura.

Chaqueta
beige, de
Sisley, 6.575
pesetas. Jersey
rojo de
Ballantyne,
22.700 pesetas,
en Denis.
Pantalén franela
de Canova’s
Club, 16.900
pesetas, en H
Corte Inglés.
Corbata de
seda en color
rojo, de
Hackett, 9.500
pesetas.

pana con forma vaquera, de Hugo Boss, 15.500 pesetas.
Calcetines de sport en lana, de Hugo Boss, 2.900 pesetas. Zapatos
Lotusse, 14.500 pesetas. Todos los articulos para El Corte Inglés.

17 de octubre de 1994

Jersey beige de
Polo Ralph
Laurent, 15.000
pesetas, en
Cortefiel. Chaqueta
de lana, de Giorgio
Armani, 38.000
pesetas. Zapato con
borlas, de Alden,
41.800 pesetas, en
La Zapateria de
Antonio Maura.

fascinela W£>tono

Traje de franela
gris, 86.000
pesetas.
Camisa,15.900
pesetas. Corbata
de seda natural,
6.900 pesetas.
Todo de Hugo
Boss para El
Corte Inglés.

Chaqueta de sport,
pura lana, 73.400
pesetas. Pantalon
de algodén, 14.100
pesetas. Camisas,
13.600 peseta
unidad. Todos los
articulos de
Ermenegildo
Zegna para El
Corte Inglés.
Zapatos Georges,
para El Corte
Inglés, 19.200
pesetas.
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SHOPPING asarela dgxyTonn

Gabardina de seda, de Loewe, 74.000pesetas.
Bufanda de lana, de Loewe, 25.000pesetas.
Sombrero de fieltro, de Hacket, 14.900 pesetas.

Chaqueta de lana de cuadros, en Loewe,
79.000 pesetas. Bota de ante de Pielsa, en Chaqueta azul marino con botones dorados, de
Melton, 10.900 pesetas. Hackett, 59.000 pesetas. Zapatos mocasin
marrén, de Prada, 38.000pesetas.

Chaqueton, de Equinoxe, 54.975 pesetas. Polo
de lana de Royal Blue, 6.975pesetas. Camisa
sport, de Equinoxe, 13.975pesetas. Pantalon
de algoddn de Equinoxe, 5.975pesetas. Botas

todo terreno, de Camel, 18.500 pesetas,
Calcetines de Joriguz, 950 pesetas. Todos los
Chagqueta roja de tres cuartos, de Benetton, articulos en Galerias Preciados.
14.975 pesetas. Pantalon de pana de Paul &

Sahrk, 13.900pesetas, en El Corte Inglés. Qgsrigtgst?eige de espiga, de Hackett, 85.000

le pricipe de Gales, de Ermenegildo Zegna,

, ) ] 91.800 pesetas, Camisa, de Ermenegildo
Gabardina tres cuartos marron, de Dunhill, Zegna, 17.500pesetas. Corbata de seda

A Chaqueta de piel beige de Emporio Armani,
54.000 pesetas. Zapatos de cordones, de natural, de Ermenegildo Zegna, 8.500 pesetas. 1 7 |
Giorgio Armanl, 39.000pesetas. Baston de El Corte Inglés, 7.500 pesetas. 66.000pesetas. Zapatos de cordones modelo

? > Chetwynd, de Church’s, 35.100 pesetas, en La
Todos los articulos en El Corte Inglés. Zapateria de Antonio Maura.
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La nueva tarjeta MclS es una primicia creada por Grupo Sol, primera compafiia
hotelera con méas de 175 hoteles en 20 paises del mundo y lider en los mercados
de ocio y negocio. La nueva tarjeta MclS es un premio a la fidelidad de sus
clientes, su sola presentacion le abrird un mundo de servicios y posibilidades

que nadie mas le puede ofrecer:

NUEVA TARJETA Mas.

EN VENTAJAS

» Acompanante Gratis * Entrada sin Espera

* Prensa Gratuita *Salida sin Prisas

* Dinero en Efectivo ...Y puntos MAS ((canjeables
* Prioridad de Reservas por estancias gratuitas)

Para disfrutar de todas las ventajas de la nueva tarjeta MclS, s6lo tiene que
llamar, hoy mismo, al Servicio MBS de Atencidn al Cliente.
Tel.: (071) 43 00 80, o informarse en cualquiera de nuestros hoteles.

Ventajas condicionadas a tarifas y disponibilidad.

Melia Hoteles
Sol Hoteles



SHOPPING

Camisa, de Denis

Camisa de rayas, de f = Seleccién, 13.800
Dunhill, 9.500 pesetas. Corbata de
pesetas. Corbata, de | ji Stefano Ricci,

Hermés, 13.000 > 12.000 pesetas.
pesetas. H I! Todo en Denis.

Camisa, de Giorgio Armani, 31.000 pesetas.
Corbata de Church’s, 9.800 pesetas, en Denis,

Camisa de espiga azul, de Hackett, 11.900 Camisa de cuadros de popelin, 11.900 pesetas,

pesetas. Corbata de seda gruesa, de Denis, en Hackett. Corbata de seda gruesa, de
8.600 pesetas. Hackett, 8.900 pesetas.

Camisa de popelin

con rayas, de Camisa de Miguel

Hackett, 11.900 Ibars, 10.500
pesetas. Corbata de pesetas, en Melton.
Corbata de

seda, 6.880 pesetas,
en Emporio
Armani.

Prochownick, 8.900
pesetas, en Azul.

116 « «A.E: 17 de octubre de 1994



IRosarela

Camisa salmon, de Zapatos de cordones pespunteados de Mulberry con suela de goma,

Loewe, 17.000 p
! 35.200 pesetas. Paraguas con mango trenzado, de Dunhill,
pesetas. Corbata de 20,900 pesetas.

Giorgio Armani,
11.800 pesetas.

Camisa sport, de
Ermenegildo
Zegna, 12.500
peseta. Corbatas

de seda, de Bota de bl
Ermenegildo ota de piel con

Zegna, 8.500 puntera, de

pesetas. Todo de Prada, 46.030
Ermenegildo pesetas. Bota de

Zegna para El ante, de Hackett,
Corte Inglés. 35.000 pesetas.

Sombrero de caballero en fieltro, 9.975 pesetas. Corbata de seda, 4.975
Camisa de rayas, de  pesetas. Chaleco sport, 4.975pesetas. Baston de madera, 14.750pesetas.
Loewe, 17.000 Zapato de Vittorio Strada, 13.995 pesetas. Articulos exclusivos de
pesetas. Galerias Preciados.
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SHOPPING

Mocasin Sebago
en color
burdeos, 19.800

liosareia ¢ | ™ t ofio

Zapato marrén
con hehilla, de
Emporio
Armani, 29.900
pesetas. Zapatos
de cordones, de
Prada, 35.000

pesetas. Gorra pesetas.
inglesa, 5.900 Mocasin, de
pesetas. Todo Hackett, 32.500
en Melton. pesetas.
Zapato de cordones pespunteado de Garvin,
25.500 pesetas, en Denis. Zapatos de cordones
lisos, de Embassy, 28.200 pesetas en La Zapateria
de Antonio Maura. Guantes de ante, de Dunhill,
16.000 pesetas.
Zapatos mocasin negro de Sebago, 19.950 Zapato negro de cordones, 27.300 pesetas, en
pesetas, en El Corte Inglés. Emporio Armani. Mocasin modelo Harrow de

Crockett & Jones, 39.360 pesetas, en Denis.
Tirantes burdeos, de Hackett, 6.500 pesetas.

Zapato de horlas en color negro de Alden, 41.800 pesetas, en La  Zapatos de golf Foot-Joy en color burdeos, 21.000 pesetas, en La
Zapateria de Antonio Maura. Zapato modelo Westbury en negro, de Zapateria de Antonio Maura. Sombrero escocés, de Shandon, 7.900
Church'’s, 36.500 pesetas, en La Zapateria de Antonio Maura. Zapato pesetas, en Melton.
de cordones con suela de goma, 35.000 pesetas, en Prada.
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Clemente Gémez de Zamora, SA. Tel. 91-742 74 11.



SHOPPING

17 de octubre de 1994

A

EL ETERNO

Trajes sastre, conjuntos de punto, chaquetas
de cuadros, botas altas, mocasines,
pafiuelos de seda, sombreros de ante...

>

0]

T

FEMENINO

fasarela de~Dtofio

Estas son las propuestas de los grandes
disefiadores para hacer de este otofio algo

muy femenino.

* O

1. Abrigo principe de
gales con terciopelo, de
Prada, 126.000 pesetas.
2. Broche de flor, de
Giorgio Armani, 37.000
pesetas.

3. Pafiuelo de seda
natural, de Loewe,
19.800 pesetas.

4. Bolso rojo en piel
modelo Signature, de
Dunhill, 59.000 pesetas.
5. Pafiuelo de seda
natural, de Giorgio
Armani, 21.400 pesetas.
6. Bota en piel y franela
de Robert Clegerie,
22.800 pesetas.

7. Jersey beige, de
Calvin Klein, 28.000
pesetas, en Tres Zetas y
jersey gris de Donna
Karan, 23.800 pesetas,
también en Tres Zetas.
8. Cinturén de cocodrilo,
de Dunhill, 44.100
pesetas.

9. Collar de azabache,
de Giorgio Armani,
179.000 pesetas.

10. Zapatos de salon, de
Pancaldi, 23.700
pesetas, en La Marca.
11. Bota de Coca,
14.000pesetas, en La
Marca.

12. Maleta dura, de
Louis Vuitton, 492.000
pesetas.

13. Camisa blanca con
jaretas, de Emporio
Armani, 16.500 pesetas.
14. Echarpe negro, de
Emporio Armani,
11.300 pesetas.

15. Bolso box en color
marron, de Loewe,
65.000 pesetas.

16. Portafolios-attache
en color rojo, de Louis
Vuitton, 128.000
pesetas.
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SHOPPING

Chaleco de Apara, 38.000 pesetas, en Tres Zetas. Guantes de seday Guantes de piel, de Dalma, 6.975 pesetas. Bolso armado de ante y piel,

cuero, de Giorgio Armani, 23.000 pesetas. Jersey, de Emporio Armani,
24.400 pesetas. Cinturén de ante con flecos, de Loewe, 15.500 pesetas.

Falda plisada, de Calvin Klein, 69.000 pesetas, en Tres Zetas,
terciopelo de Donna Karan, 19.000 pesetas, en Tres Zetas. Guantes ne-
gro de napa y ante, 23.000 pesetas, en Prada. Zapato de salon de tercio-
pelo con lazo de Pancaldi, 22.000 pesetas, en La Marca. Zapato mocasin
de ante negro de Maraolo, 15.000 pesetas, en La Marca.

Chaqueta negra de lana
con solapa de terciopelo y
falda, de Loewe, 135.000

pesetas. Bolso de napay
piel, de Prada, 71.000
pesetas. Zapato de
terciopelo negro, de
Prada, 31.000 pesetas.

Pantalon gris y negro, de
Emporio Armani, 31.700

pesetas. Collar negro de
« Donna Karan, en Tres

Zetas, 82.000 pesetas.
Guantes de napa, de
Dunhill, 17.000 pesetas.

122 o «AE..

19.975 pesetas. Foulard de mezcla acrilica, 2.975 pesetas. Todos los arti-

culos en Galerias Preciados.

Bolso marrén con dos asas, de Prada, 71.000 pesetas. Jersey de canalé
beige de Max Mara, 25.900 pesetas. Guantes de napa y piel, de Loewe,
18.800 pesetas. Cinturdn en ante y piel, en Loewe, 10.800 pesetas. Gafas
de sol, de Emporio Armani, 16.900 pesetas. Bufanda beige en lana, de
Sisley, 3.375 pesetas.

Pantalon negro, de Max
Mara, 19.400 pesetas.
Chaqueta y jersey de
cuello de cisne, 29.000
pesetas y 38.000 pesetas,
en Loewe. Zapato
mocasin, de Prada,
33.000 pesetas. Collar
negro de pasamaneria y
flor en pasta, de Emporio
Armani, 11.400 pesetas.
Llavero negro, de
Emporio Armani, 7.880
pesetas. Cartera negra en
piel labrada, de Mulberry,
18.500 pesetas.

17 de octubre de 1994



Bota de Maraolo, 24.375 pesetas, en La Marca. Bota de Maraolo con cre-  Bolso verde de Louis Vuitton, 118.000 pesetas. Pafiuelo, de Giorgio Ar-
mallera, 24.100 pesetas, en La Marca. Bota de Paco Herrero, 10.800 pe- Mmani, 24.600 pesetas. Guantes de napa, de Emporio Armani, 17.900 pe-
setas. setas. Cinturdn verde, de Louis Vuitton, 30.000 pesetas.

‘ ° " ' P— ; Conjunto de jersy, 28.000 pesetas, y pantalon en punto, 47.000 pesetas,
fjas Bnk~"H® Ic, anacai emere' de G'orgio Armani, 107.000 pes - b A ; )
Guantes duxitrHnnLien "as® plls?d°j de Giorgi% Armani, 65.000 pespeta d&%&l}vm K:e'”* gn”Tr%s ZEetas. F_’anAuelo de ;%dj‘o%e Em?orloBAtrmanl,,

. - ; 0 a .300 pesetas. Collar de Emporio Armani, 22.400 pesetas. Bota marron,
sin con hehilia Fp r 10, d®G™ r910 Armani- 13.000 pesetas. Zapato moc de, Maraolo, 24.375 pesetas, en La Marca. Sombrero de Donna Karan,

Coca, 12.825pesetas™n S * *  6nLa Marca' Zapa,® de salon 1 19.000 pesetas, en Tres Zetas.

Bota con cordones en marrén, de Espace, 22.400 pesetas. Bolso trian Bufanda de cashmere en color beige, de Prada, 31.000 pesetas. Bolso de
Donna Karan, 20.300 pesetas, en La Marca. Sombrero de ante marrén,

ar, de Louis Vuitton, 78.000 pesetas. Bota cremallera, de Prada, 32.
pesetas. 28.900 pesetas, de Emporio Armani. Pulsera de flores, de Emporio Arma-
ni, 25.200 pesetas. Zapato marrdn de lengiieta, de Loewe, 26.000 pesetas.
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Resolvemos sus problemas.
Nos comprometemos personalmente.

Siempre cerca de usted.

1 Vuestro objetivo tanto en el aire, como en tierra, es hacer de su viaje una experiencia
inolvidable. En todo el trayecto hasta alcanzar el destino final de su viaje. Olvidese de
problemas y deje que un amigo le lleve a mas de 200 ciudades en Estados Unidos, y a otros
28 destinos en 17 paises de Latinoamérica. Déjenos ser los primeros en darle la bienvenida Desde Madrid, vuele con

American diariamentey sin

a América. Para informacion y reservas, contacte con su Agencia de Viajes o llame cart
escalasa Miami...y a todo el

continente americano.

directamente a American Airlines a los siguientes teléfonos: 597 20 68 ¢ 902 100 075.

AmericanAirlines

América en el aire.



SHOPPING

Chaqueta de Arapa
con cuadros en
blanco y negro,

79.000 pesetas, en
Tres Zetas.

Chaqueta de Plein Sud, en color negro, 69 00i  Chaqueta de Mani, 89.000 pesetas, en Giorgio
pesetas. Bolso de napa, de Prada, 93.000 pese  Armani. Bolso en lana escocesa de Espace,

oo. 13.200 pesetas.

Chaqueta de franela de
Donna Karan, 159.000
pesetas, en Tres Zetas.
Bolso negro con dos asas,
de Prada, 75.000pesetas.

17 de octubre de 1994
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Chaqueta
aterciopelada en

espiga color marrén de
Emporio Armani,
83.000 pesetas. Bolso
de cocodrilo marrén, de
Dunhill, 537.300
pesetas.

Chaqueta de cuadros beige y marrén, de Max
Mara, 56.000pesetas.

Chaqueta de nylon con
cuello de castor, 152.000
peseta, en Prada.
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SHOPPING

Abrigo de lana,
58.975 pesetas.
Chaqueta de lanay
cashmere, 42.975
pesetas. Falda
envolvente de lana y
cashmere, 23.975
pesetas. Todo de
Jordi Cuesta.
Zapatos de piel y
ante, de Alain Saval,
8.975 pesetas. Todos
los articulos en
Galerias Preciados.

Chaqueta Novak, 150.000 pesetas, de Loewe.

Parka con forro
guateado, de Russ,
14.875 pesetas.
Camisa de vlliela, de
Russ, 7.375 pesetas.
Jersey de cuello
vuelto, de Russ,
3.195 pesetas.
Pantalén, de Russ,
7.975 pesetas. Botas

de piel vuelta, 8.975
pesetas. Paraguas
con mango de
madera, 3.975
pesetas. Bolso de
piel, de Pertegaz,

22.975 pesetas.

Todos los articu_los en
Galerias Preciados.
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103.000 pesetas.

Abrigo largo en color gris, de Emporio Armani,

Chagqueta con
solapas en pana, de
Benetton, 17.975
pesetas.

Abrigo beige de Apara, en Tres Zetas, 99.000

Abrigo beige con
cuello de piel, de Max
Mara, 110.900
pesetas.
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Lexus LS 400

l6gicamente, usted espera que un coche
de lujo sea silencioso. Si, pero, ¢en qué medida?

Con el Lexus viajar se convierte en el
suave rumor de la brisa sobre el mar. Y es que
en un Lexus encontrara detalles que no habra
visto antes en ninguin otro vehiculo. 1odo lo que
pueda imaginar para hacer de la conduccion
una nueva e inigualable experiencia de confort
y seguridad.

Un confort que empieza a percibir en el
momento que usted se sienta al volante de un
Lexus y aprieta un boton.

Instantaneamente, el coche le reconoce y
se adapta a usted con delicada suavidad.
Automaticamente ajusta el asiento, el volante, los
espejos exteriores, €l cinturon de seguridad y los
reposacabezas a la posicion que usted ha fijado.

Un vistazo al interior basta para rendirse
ante su silencioso encanto. Asientos de la mas
flexible piel. Revestimientos de madera de
nogal. Climatizador. Y, si lo desea, una
envolvente armonia que le llegara a través de
los siete altavoces de su sistema CD.

¢Por qué el Lexus es el primer coche
con tanta exquisitez?. Probablemente porque
ha sido creado desde cero. Desarrollando y
registrando mas de trescientas patentes.

De este modo, su potente motor es lo
més parecido a la brisa, al estar asentado sobre

Es l6gico

unos soportes llenos de fluidos que eliminan
las vibraciones.

Incluso los bajos, construidos con dos
laminas de acero rellenas de una resina
absorbe-ruidos, son silenciosamente
aerodindmicos, consiguiendo de este modo un
aislamiento absoluto del habitaculo.

Tampoco hemos olvidado ninguno de
los detalles que esperamos que usted nunca
necesite: Doble Air-bag delantero, estructura
de acero con tensores anti-impacto, chasis de
aleacion soldado con laser y una larguisima
lista de sistemas de seguridad.

Disfrute ahora del Lexus LS 400 y
el GS 300. Coches creados desde cero
para alcanzar la mas alta expresion del lujo:
el silencio.

que le suenen mas
Mercedes, BMW, Jaguar...

L exus es absolutamente

silencioso.

NIPAUTO, S.A.: P" de la Castellana, 104. 28046 Madrid. Tel: (91) 563 33 96 « P° de la Bonanova, 96. 08034 Barcelona. Tel: (93) 280 30 31



COMPRE SIN DINERO
Y VIAJE GRATIS

Iberia, en colaboracion con el Grupo Banco Popular Espafiol, ha creado para usted
la tarjeta VISA IBERIA. La Unica tarjeta Visa del mercado nacional que, ademas de brindarle
todas las ventajas de la tarjeta Visa, le ofrece un gran beneficio adicional: viajar gratis.

Cuanto mas utilice su tarjeta VISA IBERIA en compras, restaurantes, hoteles,
agencias de viajes, etc., obtendra mas puntos, que se registraran automaticamente en su
cuenta personal IBERIA PLUS, para canjearpor el viaje que desee,
directamente, sin necesidad de participar en sorteos.

Solicite ya su tarjeta VISA IBERIA y viaje gratis.
Para mas informacion acuda a cualquier Sucursal de los Bancos
del Grupo Banco Popular Espaiiol, o llame al (91) 520 69 87.

VISA IBERIA .- s

ELMUNDO EN SU BOLSILLO it
LA TARJETA CON MAS PUNTOS IBERIA PLUS PARA VIAJAR GRATIS*

« Iberia, Aviaco, Viva air, Binter Mediterranea, Binter Canarias, Aerolineas Argentinas, Austral y Viasa.
Alquiler de coches Avis, Hoteles Melid, Hoteles Sol y Hoteles Occidental.

BANCO

POPULAR
ESPAROL *



SHOPPING asarelq deXiJtono

FELICES SUENOS

Todo lo imprescindible para el aseo, Para tenerlos en casa o para llevarlos en la

desde maquinillas de afeitar a productos maleta. Y, jojo! con olvidarse el pijama
cosméticos. y las zapatillas.

1. Cuadrante de tul y puntillas,
14.650 pesetas, en Trea.

2. Copa de cristal, 18.000
pesetas, en Grupo 13.

3. Iniciales bordadas, 1.750
pesetas, en Bordados Tomy.

4. Zapatillas salmén con pompén,
12.000pesetas, en Trea.

5. Bata de seda, 25.000 pesetas,
en Azul.

6. Ropa interior de Calvin Klein,
5.950 pesetas, en Trea.

7. Candelabro dorado, 6.850
pesetas, en Mesa & Mantel.

8. Zapatillas de viaje, de
Church's, 11.000 pesetas, en La
Zapateria de Antonio Maura.

9. Bol de cristal para algodones
pintado a mano, 3.050 pesetas,
en Mesa & Mantel.

10. Pijama de rayas Nocturno,
6.950pesetas, en El Corte
Inglés.

11. Maquinilla de afeitar de
Gillette Gold Edition, 9.950
pesetas, en Perfumeria Nuria.
12. Espuma de afeitar de
Lacoste, 1.950 pesetas, en
Perfumeria Nuria.

13. Zapatillas de ante en color
azul, 5.700pesestas, en Oh que
luna.

14. Toalla de hilo Alenson
bordada, 6.800 pesetas, en Oh
que luna.

15. Bolsa de cuadros para
zapatos, 3.650 pesetas.

16. Eau de toilette Champagne
de Yves Saint Laurent, 12.250
pesetas, en Alvarez Gomez.
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SHOPPING

Panama beige, de Trea, 19.750pesetas.
Pijama de rayas amarillas y grises, de Aniban
Caro, 43.700pesetas, en Azul. Neceser GNG
negro, 11.800 pesetas, en Azul. Maquinilla de

afeitar Gillette, 6.850 pesetas, en Azul.

_Pijama de seda natural, 53.000 pesetas, en
Giorgio Armani. Neceser, 17.500 pesetas, en
Azul. Calzador con el mango de piel de
cocodrilo, 23.000 pesetas. Espuma de afeitar
Fahrenheit de Christian Dior, 2.075pesetas,
en El Corte Inglés.

Neceser negro con tres cremalleras de Prada,
17.000pesetas. Zapatillas Molly, 9.750pesetas,
en Azul. Colonia Elite by Floris, 9.500, en Azul.
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Iﬁpela

Maquinilla de afeitar eléctrica Philishave 990,

calzoncillo escoces, 3.500 pesetas unidad, en de Philips, 27.000pesetas, en Alvarez Gémez.
Oh qué luna. Jabén con jabonera, 4.000 Camison de popelin, 18.500 pesetas, en
pesestas. Caja con cuatro jabones pequefios, Hackett.
2.800 pesetas. Caja con tres jabones grandes,
3.100 pesetas. Todo en Mulberry.

Pijama de rayas 27.000 pesetas, en Azul. Set
de manicura de Berry Logan, 22.500 pesetas,

P'?g] ;(,)rgzlaMnealt&?ihg.gggpizgtdaosheBsote en Azul. Brocha Victoria, 16.000pesetas, en

7.600 pesetas, en Mulberry. Cajas de Perfumeria Nuria. Jabon para afeitar de Tabac,

pdrcelana de Mulberry 6.325 pesetas 1.875 pesetas, en El Corte Inglés. Peine Badén
! e Badén, 450 pesetas, en Perfumeria Nuria.

(grande) y 5.000 pesetas (pequefia).

Bata de seda, de Dunhill, 88.000pesetas.
AIb_ornoz Ge_rflor, 21.900 pesetas, en Azul, Zapatillas de ante, 5.700pesetas, en Oh qué
Zapatillas de piel en azul marino, 9.840 pesetas, luna. Cenillo v calzador. 14.700peseta. en
en Trea. Eau de toilette Vetiver Carven, 5.200 Mulberryp y » 14.700p '
pesetas, en Alvarez Gémez. '
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Seguridad Chrysler: el Chrysler Voyager TD
"ncorpora los Ultimos avances en materia de
seguridad incluyendo Airbag de serie para
conductor y acompariante delantero vy, si lo

exclusivo Chrysler.

Comodidad Voyager:
Equipamiento, versa-
tilidad y 7 plazas homo-
logadas de serie, para

resistencia méximes en
un motor es-
pecialmente res- 3/7
petuoso con el s=s
medio ambiente.

"eseq’ asientos de seguridad para nifios de disefio
adaptarse a sus necesidades de trabajo, familia, Y todo ello con las amplias garantias Chrysler:

ocio... 3afioso 110.000Kirs.
Potencia Turbo: Los 117 CV de su innovador
motor 2.5 litros TD le permiten en todo

momento la respuesta precisa.
Economia Diesel: Bajo consumo, durabilidad y

CHRYSLER

La Estrella del Automovil.

S 3

. *
CHRYSLER VOYAGER 25 Tp Desde: 3.459*118 Ptas.i
*precjo recomendado. Peninsula y Baleares. Impuestos, transporte y gastos de preentrega incluidos.

RED DE CONCESIONARIOS OFICIALES CHRYSLER-JEEP EN ESPANA.

* ALAVA (945) Vitoria AUTO ARFNnrstin q a 71 52 + ALBACETE (967): TALLERES CHINARES, S.A. 21 46 39 + AUCANTE (96): VALGAUTO, S.I. 528 30 54. + ALMERIA (950): DISTRIBUCION DE TURISMO, S.A. 22 44 99 « AVILA (920)
MOTORSYS SA 2540 57Y BAIFABFS taZ Il Polmo de Mallorca WORLD CARS, S.A 46 32 58/46 85 11.« BARCELONA (93): DREAM MOTORS. S.A. 325 04 11 LLASAX MOTOR, S.A. 410 76 77/491 51 55/414 34 51. Sanl just Desve.n:
LLAXASMOTOR S.A. 473 95 9A¢ ™ U, PFNTASTAR S.A.870 64 62. Mantesa: AUTO UMITED, S.A. 872 15 75. Matard: MARMESOR. 799 66 61. Sobadell: OLRAIT, S.A. 712 22 39. + BURGOS (947): BRIMOTOR. S.| 48 19 18 « CADIZ (956):
,c'ezde la Frontera- AUTOMOTOR 11 5A 14 2462/14 24 66 + CANARIAS (922) Santa Cruz de Tenerife: VEMATE, S.A. 22 92 79 (928) Las Palmasde Gran Canaria: VEMASA, 46 28 74/47 91 07 + CASTEUON (964): COMAUTO SPORT, S.A
2505 31 « CEUTA (956) AUTOCEUTA SA 50 87 76 + CIUDAD REAL (926): VDA. DE ALEJANDRO GARCIA GOMEZ, S.A. 25 49 58. Valdepefias: (AUTOVAL) 32 31 08. «+ CORDOBA (957): COMERCIAL ROCHI, S.A. 29 40 66/49 13 33
* CORUNA (LA) (981) AC MEDIN TURISMOS SA 24 02 44/23 14 40. Santiago de Compostela: TALLERES CASTRO, S.L. 59 14 00 « GERONA (972): TECNICAMER, S.L. 21 72 50 + GRANADA (958): AUTOBAEZ, S.A.L. 20 31 09.Sanlafé:
AUTOBAEZ, S.A.L. 44 27 58 Motril AUTOBAEZ SA L 6030 11 + GUADALAJARA (949): G.R. MOTOR, S.L. 23 19 11 + GUIPUZCOA (943) San Sebastian: CO-CAR MOTORS, S.L 28 63 21. « HUELVA (959): ONUMOVIL, SA. 23 50 12 « JAEN
(«3): YANKEE MOTORS SL 26 08 20 « LEON (987) BELTRAN AUTOMOVILES, C.B. 22 54 00. Ponferrada: PONFECAR, S.A. 41 99 90/41 99 99 + LERIDA (973): MAXI MOTOR, S.A. 21 03 12 « LUGO (982): ABC AUTOMOTRIZ, S.A. 20 20 00.
* MADRID (91): NASCAR 399 44 62/314 97 61/314 97 62. Mojadabondo: NASCAR 634 44 80. QUICKMOTOR, S.A. 519 51 68/564 09 96 Getafe TIBERAUTO, SA .683 7777. « MALAGA (95): MALAGA CENTRAL DE IMPORTACIONES, S.L.
224 28 40 + MURCIA (968) CAYUELASMOTOR SL. 2004 90 « NAVARRA (948): Pamplona: NAVARRAMOTOR, S.A. 1741 07. + OVIEDO (98): PRINCIPAUTO, S.A. 528 34 31 + PALENCIA (979): CASTELLANA DE AUTOMOVILES Y RECAMBIOS
21 38 50 - RIOJA (LA) (941) Logrofio- AUTOMOVILES VARA DE REY, S.A. 20 86 09 + SALAMANCA (923): Villares de la Reina: AUTOMOVILES GACPRE, S.A. 22 22 14 + SANTANDER (942): BRIO MOTOR, S.A. 33 22 34. + SEGOV1A (921): La
Rastrilo: GUADAMOTOR, S.L 43 22 61 + SEVILLA (95): AGROSAUTO, S.| 467 19 00. DISLER, S.A. 452 44 00/428 32 88. + SORIA (975): AGRIMOTOR SORIA, S.A. 23 12 56/23 12 57 «TARRAGONA (977) TRANSTURBO, S.A 54 08 08. Reus:
TRANSTURBO, S.A. 32 12 07. » TOLEDO (925): ATOR MOTOR, S.A. 24 02 18 - VALENCIA (96): AUPESA 337 02 57. VALLEY MOTORS.S.A. 347 63 95/347 64 96 + VALLADOUD (983): NUEVO AUTO SPORT, S.A. 37 48 87/27 67 58
* VIZCAYA (94) Erandio: ALFAVI, S.A 467 6000 « ZAMORA (980): BASILIO PERAL, S.L. 51 26 70 Benavente BASILIO PERAL, S.. 63 07 69/63 0902 « ZARAGOZA (976): AUTOMOVILES SAGASTA, S.A. 27 29 96/38 75 15/41 54 35



SHOPPING

Camisén amarillo, 19.900 pesetas, en Oh qué
luna. Zapatillas de ante, 5.700pesetas, en Oh
qué luna. Eau de toilette Jean Paul Gaultier,
7.750pesetas, en Alvarez Gomez. Eau de
toilette Tendre Poison de Christlan Dior, 6.250
pesetas, en El Corte Inglés. Toalla de hilo
bordada, 6.250 pesetas, en Trea.

Bata, 28.400 pesetas. Zapatillas de raso con
lazo, 6.225 pesetas. Funda para zapatos en
raso, 3.560 pesetas. Todo en Trea.

Bata de encaje con forma de capa, 31.400
pesetas, en Oh qué luna. Zapatillas de ante en
azul palido, 5.700pesetas, en Oh qué luna.
Caja plateada, 3.500 pesetas, en Trea.

132 « «A E.:

Eau de toilette Je reviens, 3.775
pesetas, en Alvarez Gomez.

Toallas de hilo bordadas, 6.750pesetas, en
Trea. Espejo con pinceles, 6.000 pesetas, en
Perfumeria Nuria.

Toalla de hilo, 6.250 pesetas. Ropa
interior de Calvin Klein, 3.450 pesetas. Todo en
Trea.

[asareia de”*Dtofio

Barra de labios, 2.225 pesetas. Coloretes triples,
5.200 pesetas. Sombra de ojos de cinco colores,
5.175 pesetas. Todo en El Corte Inglés.

Neceser negro, de Louis Vuitton, 148.000
pesetas. Eau de toilette Dune, de Christian
Dior, 9.150 pesetas, en El Corte Inglés. Eau de
Pafum Carolina Herrera, 9.400peseta, en H
Corte Inglés.

Toallas, 2.900pesetas (pequefia), 4.500 pesetas
(grande), en Oh qué luna. Cepillos de madera,
13.500 pesetas, en Mulberry, jabonera, 2.045
pesetas, en Mesa & Mantel. Vaso para cepillos,
2.045pesetas, en Mesa & Mantel. Jarra para
afeitar, 2.210 pesetas, en Mesa & Mantel.

17 de octubre de 1994



0 pasara ni un dia sin tocar
algo que un abrasivo 3M
no haya tocado antes.

La nevera, los cacharros
de cocina, sus zapatos, el coche
su escritorio, una silla...
y tantas superficies que
tocamos a diario sin pararnos
a pensar, son el resultado de 90
afos de investigacion en 3M.

Son los afios transcurridos

desde que 3M inventara

el primer papel de lija. Desde

entonces, 3M ha ido evolucionan-

do y perfeccionando la tecnologia

de los abrasivos, para crear innova-

ciones que van desde los méas duros para

pulir metales, hasta abrasivos capaces de

pulimentar superficies curvas o, incluso,

trabajar sobre lentes épticas.
Desde los abrasivos mas duros, que pulen metales,
hasta los méas delicados para el acabado de compact-discs

y fibras épticas, 3M da forma y suaviza innumerables objetos
con los que estamos en contacto a diario.

En un medio donde se aceptan lo impensable y a inventar lo
los riesgos y se estimula desconocido. Una dedicacion
el intercambio de ideas, 3M ha que se ha traducido en mas

transformado para siempre de 60.000 productos para
la manera de pulir, lijar, limpiar, hacer nuestro mundo mas
acabar y esmerilar. seguro, mas comodo,

Cuidado de precisién para el preciado don de la vista. Pero lo quejamés cambia en 3M mucho mejor. Y a menudo,
Los microabrasivos 3M Qwik Strip (TM)

dan un perfecto acabado y pulen lentes 6pticas
de acuerdo con las normas de calidad mas exigen es.

es su dedicacién a imaginar muchisimo mas suave.

3M Innovacion



SHOPPING

SE ABRE

La temporada de caza esta a punto de comenzar.
Dentro de poco, los cotos volveran a llenarse de

LA VEDA

aproveche los dias que quedan para poner al dia
Su equipo. Estas son algunas novedades que le

aficionados. No se olvide de renovar su licencia y ayudaran a practicar su deporte favorito.

Ella: Traje de chaqueta, de
Geiger, 29.995 pesetas
(chaqueta) y 19.995 pesetas
(falda). Blusa de lana, de Elch,
14.995pesetas. Pafiuelo de seda,
7.750 pesetas. Sombrero de
fieltro, de Capo, 8.750pesetas.
Guantes de ante, 9.750pesetas.
Bolso de cuero, 15.950 pesetas.
El: Chaqueta de nylon, de
Mascot, 7.950 pesetas. Pantalén
de pana, 10.950 pesetas. Camisa
de pana, de Mirto, 5.950 pesetas.
Sombrero de fieltro, 18.000
pesetas. Corbata de Belvedere,
I. 950 pesetas. Funda de rifle, en
cuero, 28.500 pesetas.
1. Gorra inglesa, de Barbour,
6.550 pesetas.
2. Mochila de cuero, de Angel
Serrano, 27.750pesetas.
3. Baston-silla, 7.950 pesetas.
4. Canana artesanal de cuero,
6.500 pesetas.
5. Chaqueta de caballero, en lana,
de Geiger, 29.995 pesetas.
6. Funda para visor, en cuero,
9.500 pesetas.
7. Visor de Zeiss, modelo Diavari-
2, 159.000 pesetas.
8. Porta-caza de cuero,
1.250 pesetas.
9. Foulard de lana, 2.780pesetas.
10. Enciclopedia de la caza,
23.690 pesetas.
I. Maletin de piel, Timberland,
54.950 pesetas.
12. Escultura en bronce, de
Antonio Carazo, 160.500 pesetas.
13. Libro Dialogos de monteria,
del Duque de Almazan,
9.500 pesetas.
14. Cuchillo de monteria,
32.635 pesetas.
15. Pareja de termos,
14.250 pesetas.
16. Banqueta triangular plegable,
4.150 pesetas.
Todos los articulos son de
El Corte Inglés.
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IFesarelel

Pantalén austriaco de cuero, de Gutezeichen, a4.950 pesetas. uuud.iu- Capa de senoora en lana, de Geiger, 37.950 pesetas.slz%rg)uelo de seda
9>esa de cuadros de Barbour, 4.950 pesetas. Guantes de lana, 1.65U natural, 7'?5 pesetallzsl. Somblrercl),de caza, en fieltro, 18. pesetas. To-
Pesetas. Medias, de Lusana, 1.675 pesetas. Corbata de caza, Belvede- dos los articulos de El Corte Ingles.

re>1.950 pesetas. Todas las prendas son de El Corte Ingles.

Prismaticos de gran
potencia, Swarovski,
99.700 pesetas, en H
Corte Inglés.

r ue Mllela, de cuadros, de Mirto, 6.950 pesetas un,uau.
1len color liso, de Mirto 5.950 pesetas. Corbatas de seda natural,
are, 4.750pesetas. Todos los articulos son de El Corte Ingles.

Escopeta de la marca Grulla, modelo Hollan, 215.750 pesetas, en bi  Zapatos cartujanos, 19.500 pesetas, en El Corte Ingles.

c°rte Inglés.
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SHOPPING

|. Chaqueta de ante verde modelo
austriaca de Iceberg, 55.000
pesetas.
2. Prismaticos Zeiss 7 x 42,
160.000 pesetas.
3. Gorra de pafio en lana de
Beaver, 4.400 pesetas.
4. Maletin de piel de cerdo para
escopeta, 68.000 pesetas.
5. Rifle hecho a mano por
encargo, en madera de raiz de
nogal con cafién octogonal.
Calibre y grabados a convenir.
700.000 pesetas.
6. Maletin de viaje para dos rifles.
Fabricada especial para la
armeria, 28.000pesetas.
7. Telescopio de Seeadler, 80.000
pesetas. Tripode, 15.000 pesetas.
8. Chaqueta guateada para agua
de Forlo Sport, 10.000pesetas.
9. Prismaticos de Seeadler,
21.900 pesetas.
10. Gorro inglés impermeable de
Barbour, 4.340 pesetas.
[1. Silla plegable modelo Holland
deGadabout, 10.000 pesetas.
12. Caja de balas Remington,
3.500 pesetas.
13. Canana de cuero, 7.000
pesetas.
14. Arco de Aigle de poleas con
tres flechas y kit con guantes,
protector, puntos de mira, 32.000
pesetas.
15. Bota de cremallera alta de
monteria en cuero
engrasado, 13.900 pesetas.
16. Foco HotSpor 800.000 C.P.
superligero, 9.000 pesetas.
17. Maleta para escopeta tipo
Churecil, 26.000 pesetas.
18. Kit para arrastrar reses, 5.500
pesetas.
19. Reloj para saber la hora de
entrada del jabali en la espera,
11.000 pesetas.
20. Pareja de escopetas de la
casa Garbi, modelo exclusivo,

800.000 pesetas.

Todo el material es de la Armeria
de Madrid.

Cuchillo de muela modelo Corvasi, 15.000 pesetas, en La Armeria de

Madrid.
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pesetas, en La

Armeria de Madrid.
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Bota de montafia Chiruca, de Gore Tex, 16.000
pesetas. Termo con funda de piel de Nostin,
7.500 pesetas. Articulos de la Armeria de Ma-

drid.

Funda
acolchada
para
escopeta,
8.500
pesetas, en
La Armeria
de Madrid.

Flecha de ballesta en
aluminio y carbono,
900 pesetas unidad,
en La Armeria de
Madrid.

Pasarela tofio

DIRECCIONES UTILES

Alvarez Gomez. Serrano, 14.
Sevilla, 2.

P9de la Castellana, 180.
Arturo Soria, 126.

Lagasca, 88.

Azul. Goya, 6 (El Jardin de Serrano).
Bordados Tomy. Montesquinza, 3.

Cortefiel. Serrano, 40.
P9de la Castellana, 180.
Gran Via, 17.

Alberto Aguilera, 62.

Denis. Hermosilla, 11
Peligros 8-12
Dr. Achucarro, 1 (Bilbao).

Dunbhill. José Ortega y Gasset, 14.
El Claustro. (Antigiiledades) Jorge Juan, 33.

El Corte Inglés. Goya, 76.
Preciados, 3.

Princesa, 56.

Raimundo Fernandez Villaverde, 79.

Emporio Armani. Claudio Coello, 77.
Espace en Mezcla. O'Donnel, 14.

Galerias Preciados. En todos los estableci-
mientos.

Giorgio Armani. José Orgega y Gasset, 19.
Hackett. Jorge Juan, 7.
Hermes. José Ortega y Gasset, 12.

Hugo Boss En El Corte Inglés de Raimundo
Fernandez Villaverde, 79.

J. Senestrier. Conde de Xiquena, 11.

La Armeria de Madrid. Paseo de la Haba-
na, 41.

La Marca. José Ortega y Gasset, 19.

La Zapateria de Antonio Maura. Antonio
Maura, 20.

Loewe. Serrano, 26.
Gran Via, 8.

Louis Vuitton. José Ortega y Gasset, 17.
Max Mara. Serrano, 17.

Melton. P9 de la Habana, 20.
El Bulevar (La Moraleja).
La Cupula de Monteclaro (Pozuelo).

Mulberry. Claudio Coello, 26.

Oh qué luna. Ayala, 32.
La Galeria del Prado
Centro Comercial Sexta Avenida.

Perfumeria Nuria. Hermosilla, 27.
Pleid Sud. Claudio Coello, 22.
Prada. Goya, 4

Robert Clegerie. Almirante, 8.
Sisley. En tiendas Benetton.
Trea. Don Ramon de la Cruz, 14.
Tres Zetas. Ortega y Gasset, 15.
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OFERTAS DE TRABAJO PARA EJECUTIVOS

EMPRESA LIDER
EN EL SECTOR DE BRICOLAJE
EN CONTINUA EXPANSION,
PRECISA

Se responsabilizara de gran parte de las tareas del depar-
tamento en estrecha colaboracion con el director adminis-
trativo. Preferible con titulacién media o superior.
Requisitos indispensables:

* Hombre joven de edad comprendida entre 25 y 30
afnos.

Dos afios de experiencia en puesto similar.

* Capacidad de mando y organizacién.

* Conocimiento entorno AS/400.

* Incorporacién inmediata.

Remuneracidn a convenir segln aptitudes.

Interesados enviar curriculum vitae
al Apartado de Correos n.°29.115. 08080 Barcelona

SE OFRECE

CONSULTOR INFORMATICO
EN EL AREA DE REDES
Y COMUNICACIONES

* Amplios conocimientos de distintos protocolos y
equipos de Redesy Comunicaciones.

* Mas de 10 afios colaborando en Proyectos Informa-
ticos de Alto Nivel.

+ Experiencia en entornos propietarios y Sistemas
abiertos tanto a nivel de Hardware como Software.

Contactar con el teléfono (91) 759 46 81
Menséafono: (91) 435 54 32.
Num. abonado M-16.537

PARA ANUNCIOS EN ESTA SECCION CONTACTAR CON RAQUEL MARIN - T'I:EII:FFn
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IMPORTANTE EMPRESA CONSTRUCTORA

desea cubrir en MADRID, en su Divisién de Maquinaria,
los siguientes puestos

1TECNICO DE ESTUDIOS E INSTALACIONES
(R TEI)

Se responsabilizara de los estudios de instalaciones
de maquinaria (aglomerado, aridos, hormigon, etc.),

disefiando, proyectando y calculando costes de im-
plantacion y explotacion.

y 3 TECNICOS DE MAQUINARIA (Ref. TMQ)

Se haran cargo del mantenimiento y reparacion de
maquinaria e instalaciones de aglomerado, aridos,
hormigén, etc,, tanto en el parque central como en
las diferentes obras de la empresa.

Requisitos: Titulos de Ing. Industrial o Ing. Técni-
co Industrial, experiencia superior a 8 afios (en el
piimei caso) y entre 2-4 afios (en el segundo) en
las funciones especificadas (tanto en obra civil co-
mo edificacion), excelente nivel de inglés (oral y
escrito), conocimientos de ofimatica y disponibili-

dad_para desplazamientos a nivel nacional e inter-
nacional.

Los candidatos deben enviar su historial profesio-
nal indicando la referencia del puesto, al apartado
de Correos numero 19.258. 28080 Madrid.

Se ofrece

director comercial

y DE MARKETING

n Licenciado universitario.

n (frfstlttfto de"Empresa).COrnerCial V MarketinS
il Curso Superior en Comercio Internacional.

3 Ampllos conocimientos financieros.
a Varios idiomas.

rnplia experiencia en diversos sectores.

de contacto
0fi) 388 14 37
thONO 337 38 77. MADRID.

%t
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Importante Empresa Industrial

FABRICANTE Y DISTRIBUIDOR NACIONAL

necesita incorporar
DIRECTOR COMERCIAL
5-6.000.000 Pts./Afo-Iniciales

Se requiere, con formacién de Ingeniero Técnico o similar y amplia experiencia en ventas, para responsa-
bilizarse de las gestiones técnico-comerciales, a nivel nacional. Imprescindible, con experiencia en el mando
de vendedores y supervision de representantes. Esporadicamente, realizara visitas de corta duracion, en di-
ferentes zonas de ambito regional y nacional. Dependera directamente de gerencia, con plena autonomia de
Gestion y Ejecucion. Se valorara, que resida (o esté predispuesto a residir) en la provincia de Barcelona y
gue aporte amplios conocimientos del idioma inglés. Edad apropiada: 35-40 afios.

Queremos remarcar que los contactos iniciales seran directamente con la direccion de la empresa.

Los candidatos interesados deberan dirigirse por escrito (a mano).

Ref. 3003. Apartado 1881 - 08080 BARCELONA.

experto en comercio

EXTERIOR CON RESIDENCIA
EN FINLANDIA DESEA
CONTACTAR CON EMPRESAS
ESPANOLAS INTERESADAS
EN ESTOS MERCADOS.

DIRIGIRSE A:

LUCA
COMUNICACION CORPORATIVA, S.L.

Tel: (91)431 04 81
Fax: (91) 577 U8 42

17 de octubre de 1994

SE OFRECE

DIRECTOR-GERENTE
DE HOTEL

- Muy especializado en Gestion y Direccion de Hoteles
de ciudad (cinco y cuatro estrellas), con experiencia en
diversas capitales de Espafiay EE.UU.

- En los Gltimos afios, Director General de importantes
hoteles de mas de 350 habitaciones: pre-apertura,
apertura y lanzamiento. Actualmente en activo, de-
sempefiando ese puesto.

-Indicado para Direccion General de Explotacion de

rC}:adtlena Hotelera o Direccién General de importante
otel.

- Aceptaria ofertas basadas en una participacion en be-
neficios, como parte de la retribucion.

- Interesados contactar con la sefiorita MaRosa o sefiorita
Roser, al teléfono: (93) 491 47 57 en horas de oficina.
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OFERTAS DE TRABAJO PARA EJECUTIVOS

SE OFRECE

MARKETING,

COMERCIAL,

FORMACION,
REL. EXTERNAS Y/O
INTERNACIONALES.

Diplomado en Gestion de Empresa (Univ. Ginebra).
En Admén. y Gestion Hotelera (Lausanne, Suiza).

Dominio de Idiomas. Francés (lengua materna). Domi-

nio de inglés y castellano.
Gran capacidad de trabajo.

Dilatada experiencia. Mas de 20 afios en marketing,
formacion, Consulting y ventas.

Captacion de clientes. Trato directo con altos cargos
y directivos.

Cualidades: Don de gentes, adaptabilidad, dinamis-

mo, perseverancia, optimismo, buena presencia...

DEDICACION PLENA O A TIEMPO PARCIAL
Tel./Fax: (91) 547 58 71

Asesor Experto ]
en INTERNACIONALIZACION
de Empresa

Ofrece a empresas interesadas en el inicio o rees-
tructuracion de sus actividades internacionales, ser-
vicios de asesoramiento en los siguientes aspectos:

- estrategias de internacionalizacion y de implan-
tacion exterior.

- estructuras necesarias y medios para llevarlas a
cabo.

- definicién de los objetivos de negocio a obte-
nerse tanto en areas de exportaciéon como de inver-
sion en el exterior.

-analisis y gestion de las ayudas oficiales mas
adecuadas.

-asesoramiento directo en operaciones concretas.

-experto conocedor de los mercados de América
Latina, Africa y Europa del Este (C.E.l.)

- disponibilidad total para viajar. Idiomas.

Tel.-Fax de contacto: Madrid 634 04 56

Multinacional del sector quimico para
su afiliada radicada en Barcelona precisa:

TECNICO COMERCIAL

Industria Farmacéutica

Se requiere:

Formacién superior (farmacéutico, quimico, biélogo).
Experiencia minima 3 afios en venta de materias pri-
mas en la industria farmacéutica.

Buen nivel de inglés.

Profesional responsable, entusiasta acostumbrado a
trabajar por objetivos.

Se ofrece:

Incorporacion inmediata a sélida compafiia multina-
cional del sector quimico.

* Integracion en equipo con buen ambiente de trabajo.
Participacion en proyecto ambicioso con excelentes
posibilidades de desarrollo.

Remuneracién a convenir segin caracteristicas del
candidato.

Interesados enviar historial profesional acompafiado
de fotografia reciente e indicando en el sobre
la Ref. 1454 a; GUPPO / Anuncios. Balines, 18, 5"
08007 Barcelona.

EL FORO ARTISTICO EUROPEO PROMUEVE

AR EAAIKRA

Cualquiera que sea tu profesion revalorizate, apro-
vecha al maximo tu capacidad de comunicacion
oral combin&ndola con la correcta expresion.

A Desarrollo de la autoconfianza.
A Sugestion. Psicologia del orador.
A Lenguaje subliminal.
Lenguaje no verbal.
Psicologia del color.
A Ejercicios practicos de oratoria.
A Perfeccionamiento de la memoria.

Y otras diversas disciplinas.

PARA ANUNCIOS EN ESTA SECCION CONTACTAR CON RAQUEL MARIN. TELEFONO 337 38 77. MADRID.
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Inversion m Dinero m Pensiones m Gestoras

Noticias y analisis sobre los mercados mundiales
de inversionfinanciera y gestion de patrimonios

Gestionar Iinversiones es un
trabajo para profesionales

Newsletter Fondos también
5 FTi
E X p an S I O n lIINANG%ébFTlMES Ecéngl\EI)gMICA

Si quiere recibir gratuitamente el proximo ejemplar de FONDOQOS, envienos cuanto antes
este cupdn rellenando sus datos.

Nombre Direccion

Poblacion. _ Cadigo Postal __Teléfono

Para recibir dicha informacién rellene el siguiente cupén:

Empresa Sector Nombre Apellidos
Cargo Direccion
Poblacion Cadigo Postal Teléfono Fax NIF

Envie este cupdn o fotocopia:
Por correo: RECOLETOS COMPANIA EDITORIAL (NEWSLETTERS) C/ Recoletos, 1- 7aPlanta. 28001 Madrid

Por Fax: (91)337 03 40 . . .
Lmea directa. Tino.: (91) 337 03 63 De 10:00 a 14:00 h. y de 16:30a 19:30 h. De Lunes a Viernes. O



El mejor medio es anunciarte en revistas. Porque es un medio activo que
exige esfuerzo y atencién para su lectura. Mientras que el 65% de la audiencia
de TV realiza actividades paralelas y s6lo el 2% ve un programa entero sin
interrupcién, (Fuente: BAT Alemania) cuando se lee una revista, incluida

la publicidad, no se puede hacer otra cosa y, ademas, no existe el zapping.

Como sujetar
a tu publico.

Pasa revista a tu campana. Para estar seguro,

Asociacion de Revistas de Informacion



-COYUNTURA
INDICADORES ECONOMICOS Y FINANCIERO!5

Produccion, demanda Yy empleo La produccion industrial japonesa creci6 un 3,5 por ciento

en el afio anterior a agosto. En el mismo periodo, la produccion industrial de Alemania Occidental au-  {ndice de precios de las materias
men_t() un | ? por ciento y la britanica un 4.6 por ciento. En septiembre, la tasa de desempleo en Alemania primas El Comité Internacional Asesor del
Occidental se mantuvo en el 8,5 por ciento. En agosto, la tasa japonesa se situ6 en el 3 por ciento, la mas Algodén calcula que la produccion mundial au-

baja de las que figuran en el cuadro. mentara un 14 por ciento, gracias al buen tiempo,
situandose esta temporada en 19 millones de to-

(Porcentaje de variacion en la tasa anual) neladas. La cosecha de los agricultores norteame-

Ventas al menor ricanos batira este afio el récord de los Gltimos 60

PIB Produccion industrial (volumen) Tasa de desempleo afios, ya que los altos precios de las ultimas tem-

3Imeses+ 1afio 3meses+ lafio  3meses+ lafio Ultima  Hace un afio poradas les han animado a plantar mas. La pro-

_Australia 6.7Jun  -0,7 28712 9,5Adgo 10 duccién China ha aumentando un 20 por ciento,

pero a pesar de todo sigue siendo insuficiente. El
consumo mundial también crecera en la tempora-
da 94-95, especialmente en Estados Unidos, don-
de la demanda de algodén es la més alta desde
1947. con lo que el mercado mundial quedara
compensado. La cuota del algodén en el mercado
de fibras se redujo en 1993 al 48 por ciento, pero
la caida de precios de los ultimos meses, un 15
por ciento desde mayo, contribuird a su recupera-
cion.

1990=100

1No ajustado estacionalmente. + Media anualizada de los tres Ultimos meses comparada con la de los tres anteriores. Porcentaje de
* Occidental. * Nuevas serles. cambio a

Un Un
2719 410  mes afio
Indice del délar

Precios y salarios La tasa anual de inflacion de los precios de consumo en Japén fue cero en agos- .
Todas las mercancias  120,9 1195 -08 419

to, después7de haber sido negativa en julio. La tasa italiana de inflacion se acelero en septiembre al 3,9

Por ciento. Los sueldos de los trabajadores canadienses subieron un 1.5 en los doce meses anteriores a ju- ﬁ'ﬂ[‘,iﬂiﬁﬂem iggg igéf; (1)f ggé
bo y los de los espafioles aumentaron un 5,2 por ciento en los seis primeros meses del anc. Productos agricolas
no alimentarios 116,5 116,2 -4,3 284
(Porcentaje de cambio anualizado) Metales " %08 91,2 33 467
. ) Indice de la libra
Precios de consumo * Precios de los productores * Salarios/remuneraciones # Todas las mercancias 1368 1353  -2,6 364
3meses+  1afio 3meses+  lafio _ Smeses+  lafio Alimentacion 1638 1599 31 395
Austraja 20 1772 n 07jun_ d7,1 ‘SZZTF'VL industria general 137 1138 -20 328
Austria 49 32 Aqo 2L 0,3 Jul n'-5' 0 >3 Tla’i Productos agricolas
“Bélga 3 25 Seo 15 1.4 Jul. > 38 no alimentarios 131,8 1314 5.0 234
-fitanJ3retafia 19 24 Ado 15 23 AqO- S Te Metales 1028 1032 14 410
B - 0iAQD- - 6.4Ago_ 37 31 pie Indice SDR +
_Din marca J&; 2,2 Ago_ _3i- 13 Ago- 2 Tt Todas las mercancias 1119 1110  -0.8 37,6
ia 09 17 Aao - 0172 34 183 Alimentacién 1336 1312 -13 407
Nomania s 2.0 SSEL 42 2¢Ago_ o5 13 JEP Industria general 930 934 01 340
‘Holanda 10 2.6 Aqo 2.9 0.6 Jul 18 3'0 Jun' Productos agricolas
Jtalia 30 3,9 See_ 24 3.3Jun_ 137 30 Jld?] no alimentarios 1078 1078 -43 245
-japén jiilL na. Ao 0.9 14% ?qo_ 11 1232 Metales 840 846 34 423
-Espafia JU 4,8Ag0_ M- o U UL 3830 0ro
-Suecia. - -2,6Ago_ JL 44JuL nd. 25 Oct Délares por onza 39540 39240 12 111
-Suiza _=M_ -Qiisep 21 0.1 Ago, 19 2.5 Ago Petrdleo crudo Brent - '
-Estados Unidos 30 2.9 Ago 19 19 Ago_ ' ' Délares por barri 1642 1696 37 0,9
*No ajustado estacionalmente. + Media anualizada de los tras ltimos meses comparada con la de los tres anteriores. * Provisional. + Realizado con una cesta de monedas para
((Occidental. " 1992. eliminar la repercusion de la inflacion.
La economia espafiola
Oltimo Dato Mismo mes Variac. Acum~ulado A~cumulaqo Variacion
INDICADORES DE DEMANDA mes mes afio anter. en% afio afio anterior en% . .
Crece la inversion ex-
Consumo de CEMENTO (1) jun. 94 2.184 2.093 4,30 12441 11.136 11,70 tranj'e ra La in\lersi()n directa
AUTOMOVILES matriculados (2) ago.94  67.200 49.900 34,60 643.3(23 531.179 2130 extranjera en Espafia durante los
Consumo de GASOLEO (1) juloa  L163 1.209 -3,80 g ggé; 3‘3‘?8 ocho primeros meses de 1994 as-
EXPORTACIONES fotales (3 ol @ 783 644 17,70 o 5203 529 cendié a 1,41 billones de pesetas,
IMPORTACIONES totales (3) jul. 94 978 844 18,70 : : ’ un 28,38 por ciento més que en el
o ) mismo periodo de 1993. Esta reacti-
Ultimo Tasa Mi~smo mes AcuInuI. AcumuI: afio  Variacion Iasa f|na_| vacion de la inversion ha tenido co-
mes mes  afio anter. ano anterior interanual - afio anterior mo motivos principales reajustes de
la estructura accionarial de los gru-
% Poblacin activa en PARO ago. 94 103 2 123 136 ; 2’2 e pos, en un 30,29 por ciento del tgotal
indice de PRECIOS DE CONSUMO @0 %4 06 06 ' ' s 49 Y rtidoc.
indice de PRECIOS INDUSTRIALES ~ jun. 4 04 02 21 L7 10 34 de los fondos invertidos; sanear el
balance financiando pérdidas acu-
(1) Miles de toneladas. (2) Unidades. (3) Miles de millones de pesetas. muladas, 26,46 y la toma de control

de la gestion, 24,68 por ciento.
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COYUNTURA

The
Economist

Pensiones Enel cuadro pueden apreciarse las
rentabilidades reales de los fondos de pensiones
(definidas como la suma de ingresos y plusvalias
ajustada segun la inflacién) entre 1983 y 1993,
seguin estimaciones de UBS Asset Management,
una firma dedicada a la gestion de fondos. Las
fuertes diferencias de rentabilidad de unos paises
a otros se explican por la distinta composicion de
las carteras. La rentabilidad méas alta se obtiene en
paises donde los fondos han destinado una pro-
porcién mayor a acciones e inmuebles. Las carte-
ras menos rentables son aquellas en que se ha in-
vertido més en bonos. En algunos casos, la regu-
lacién ha impedido una inversién mayor en accio-
nes. También el volumen de activos varia sustan-
cialmente de unos paises a otros.

FONDOS DE PENSIONES
(Rentabilidad real 1983-93, porcentaje anual)
0 2 4 6 8 1012 14

Francia
Australia
Irlanda

G. Bretafia
N. Zelanda
E. Unidos
Bélgica
Espafia
Canada
Dinamarca
Hong Kong
Noruega
Holanda
Suecia
Alemania*
Japon
Suiza
Singapur

1.752,7
1953
329

Activos de los fondos al final
de 1993:total 5.000 millones

Fuente: UBS Asset Management +» Occidental

Comercio, tipos de cambio y reservas H tipo de cambio del
la semana. El dolar subi6 un 0,5 por ciento, la libra un 0,4 y el cambio de

Balanza por cuenta
corriente en miles de
millones de délares #

Balanza comercial * en
.miles de millones de délares

Ultimo mes  Ultimos 12 meses
Australia -0,64 Ago -1,5
Austria -0,61 Jul## 9,1
Bélgica -0,77 Dic" -1,9
Gran Bretafia -1,05 Jun -17,6
Canada 1,63 Jul 82
Dinamarca 0,33 Jun 55
Francia 1,06 Jul 154
Alemania 2,61 Jul 40,2
Holanda 0,68 Abr## 135
Italia 1,10 Jun 24,0
Japén 13,49 Jul 145,6
Esparia -1,20 Jul -17,7
Suecia 0,37 Ago -8,5
Suiza 0,20 Jul 23
Estados Unidos -15,70 Jul -151,6

Bolsas Las bolsas que figuran en el cuadro han atravesado momentos dificiles. En la semana hasta el 4
de octubre solo subié Tokio, un 0,5 por ciento. Bruselas, Paris, Copenhagen y Viena batieron sus mini-
mos anuales. Frankfurt y Milan bajaron mas de un 3 por ciento y Wall Street un 1,6 por ciento.

Indices bursétiles

Pais

Australia
Austria
Bélgica

Gran Bretafia
Canada
Dinamarca
Francia
Alemania
Holanda

Italia

Japén

Espafia
Suecia

Suiza

Estados Unidos
Indice mundial

% de variacion en

indice 1994 31 Dic. 93
4110 Méaximo Minimo  Una semana  Un afio
19980 23406 1.957,4 -0,8 0,1 -14,6 8,1 -0,7
392,7 450,7 392,7 -1.3 0,3 -41,2 -8.,6 24
1.367,6 1542,7 1.363,9 -1,3 33 -11,3 7,2 34
3.001,8 35203 2.876,6 -0,2 2,7 -14,7 -12,2 -6,4
42743 46099 3.959,9 -2,0 6,5 7,3 11 -3,3
346,4 4158 345,4 -0,8 45 -15,7 -5,3 58
1.262,6 1.585,2 1.257,8 -1,2 -10,0 -20,3 -16,2 -6,5
19950 22711 1.968,8 3,1 11 -12,2 -12,0 -15
268,3 2948 257,9 na. 7.8 -9,0 -4,5 6,5
658,0 817,2 586,9 -3,4 10,3 -27,6 6,2 15,7
19.579 21.553 17.370 05 -3,3 -49,7 124 26,7
295,7 358,3 2914 -0,5 23 -17,5 -8.,4 15
1.406,4 1.603,9 1.334,7 -1,2 6,1 -12,3 03 132
25225 31784 24745 -2,3 na. -29,6 -14,7 -1,9
3.801,1 3.978,4 35934 -1,6 6,0 -4,5 13 15
618,3 644,0 592,4 -1,3 35 -4,0 -3,3 33

+ El indice Internacional de Morgan Stanley incluye las bolsas que figuran en el cuadro y otras ocho.

Dinero y tipos de interés Latasa de crecimiento de la oferta amplia* de dinero en Italia a doce
meses se ralentiz6 en agosto, pasando del 6,6 al 5,4 por ciento en un mes. El crecimiento de la oferta res-

lao

Oferta de dinero

(porcentaje de aumento Mercado de dinero

respecto a hace un afio) a3meses de hace

RestringidaH  Amplial 24 horas  (iltimo un afio
Australia 14,1 7,2 Jun 581 6,30 4,70
Austria 12,3 5,4 Jul 403 457 6,50
Bélgica 04 17,3 Feb 481 5,31 9,50
Gran Bretafia -0,3 4,7Aqo 4,06 5,97 5,88
Canada 115 51 Aqgo 4,88 5,27 4,64
Dinamarca na 51 Jul 525 6,40 9,50
Francia 61 -1,1 Jul 531 5,68 7,23
Alemania 101 81 Aqo 4,70 515 6,60
Holanda 10,2 5,7 Jul 4,91 5,20 6,25
Italia 6,5 5,4 Ago 819 351 881
Japon 59 2,0 Ago 213 228 2,45
Espafia 98 7,7 Ago 737 784 10,01
Suecia na 3,5 Agqo 7,00 7,92 7,61
Suiza 2.9 6,1 Jun 4,00 4,25 4,03
Estados Unidos 5,2 1,7 Ago V» 546 3,26

Tipos de interés en porcentaje anual

B. comerciales Rentabilidad de los bonos

Tipo
preferencial - DelEstadot Deempresas

9,50 10,13 10,74
8,75 7,58 na
9,25 544 7,45
6,75 8,87 9,73
7,00 8,92 9,17
7,25 8,85 9,82
7,95 8,05 8,43
7,50 7,57 7,58
7,00 749 7,56
9,33 11,50 10,00
3,00 4,59 4,72
7,25 10,57 11,99
537 10,54 11,78
6,00 547 9,45
7,75 7,58 8,59

trinc};ida# sigui6 la misma tendencia, situandose en el 6,5 por ciento. En los doce meses anteriores ajulio
erta amplia# de dinero de Austria aument6 un 5,4 por ciento.

(4 Octubre 1994)
Eurodivisas
Depositos

6,31 9,23

7,53
538 827
597 899
525 540
653 9,09
563 792
515 995
525 745
853 1095
231 434
79 1115
795 11,01
413 532
544 755

# ML excepto Gran Bretafiaa M0." M2 0 M3 excepto Gran Bretafia M4. + Nuevas series.” 1992. Fuente: Banco Bilbao Vizcaya, Asociacion de Bancos Bel-
gas, Chase Manhattan, Credit Lyonnais, Den Danske Bank, GiroCredit Bank, Bank Nederland, Royal Bank of Cafiada, SE-Banken, Svenska Handels-
banken, WEFA Group, Westpac Banking, J.P. Morgan, CSFB. Los tipos que figuran no pueden considerarse laoferta de estos bancos.

marco se mantuvo.

Tipo de cambio que se
aplica en operaciones

Unidades de moneda

comerciales + local por délar

Ultimos 12 meses Ultimo ~ Hace un afio Ultima ~ Hace un afio
-10,3 Aqo 795 704 1,35 1,53
-1,5Jun 114,9 119,7 10,9 114
71T1 116,5 110,9 319 35,1

9,0 T2 80,0 80,5 0,63 0,66
-22,71T2 86,0 86,0 1,34 134
43712 116,5 113,6 6,07 6,39
11,972 110,2 107,5 5,30 5,68
-30,2 Jul 1257 126,3 1,55 1,62
6,7T4" 120,6 120,8 1,74 1,82
10,9 May 755 779 1555 1591
133,0 Jul 1875 182,3 99,1 106
-2,4 Jul 859 87,9 129 132
nil Jul 759 734 7,40 8,08
190T1 122,6 1152 1,29 1,42
-127,7 12 62,3 65,1 -

Unidades de moneda

por
0,67 1,67 12,0
7,05 134 175
20,6 39,4 13,9
041 0,75 39,2+
0,67 1,66 145
3,92 749 94
342 6,53 25,5++
_ 191 831
112 2,14 34,0
1.008 1.929 341
64,2 123 116,8
82,8 158 416
477 9,12 233++
0,83 1,59 323
0,65 1,23 64,4

?/en aplicado en operaciones comerciales cay6 un 1,5 por ciento frente al délar durante

Reservas extranjeras en
millones de ddlares #

10,6
124
130
38,2
117
12,2
321
751
27,0
26,5
89,5
42,0
21,9
253
631

Australia, Gran Bretafia, Francia, Canada, Japon y Estados Unidos importaciones FOB/exportaciones FOB. El resto de los paises CIF/FOB. CIF, precios con transporte y sequro de carqga FOB
precio sin transporte ni seguro. +1985 = 100, Banco de Inglaterra y Banco de la Reserva de Australia. # Excluido el oro, definicion del FMI. * 1992, ++junio. ## mayo.
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L e Devolvemos el

Si llegamos con mas de

& MIN

de RETRASO

Aunque dudamos mucho que se vaya a licuar esta alegria. Porque siempre liemos apostado pol-
la puntualidad. Por no hacerle perder ni un minuto de su tiempo. Por eso, AV E se compromete
a devolverle el importe total de su billete si el tren tiene un retraso superior a 5 minutos. Una

razon mas para seguir siendo puntuales. Por la cuenta que nos trae.

SUBE MAS ALTO

(*) Sempeinid meninsoinpuitdea AVERENLE



JOSE MaGARCIA-HOZ

f f Este impuesto vergon-
zante no seria posible si
en el sistema de pensiones
hubiera capacidad de ele-
gir entre publico, privado
0 mixto, porque entonces
también habria informa-
cién y, por tanto, mas ra-
cionalidad

146 « «A.E.:

EDITOR

NO ME TOQUEN LAS PENSIONES

El sistema espafiol de pensiones no esta en quiebra. De hecho, es
excedentario. Lo que si esta en quiebra es la formula de asignacion de
recursos publicos, que, ademas de poco transparente, es doblemente
Injusta: oculta un Impuesto real, como es cargar las pensiones no
contributivas sobre quienes si contribuyeron.

Hace tiempo que alguien me dijo que el sin-
toma de que uno habia llegado a viejo no es que
los reclutas le parezcan cada vez mas jovenes,
sino pensar que los coroneles son unos irres-
ponsables. Ahora que el estado de bienestar va
acabando con reclutas y coroneles, el sintoma
de vejez no es tanto empezar a preocuparse pol-
la pension futura, sino defender la situacion ac-
tual de las pensiones, porque se teme que cual-
quier cambio puede ser todavia a peor... Pues,
segln anuncian agorera pero certeramente algu-

nas personas
sensatas, el sis-
tema actual no
da méas de siy
puede saltar de
un momento a
otro.

Como ya voy
siendo viejillo,
la cuestion em-
pieza a intere-
sarme. En un
primer vistazo
parece que el
problema no es
para tanto: en
este afio de gra-
cia, los ingresos
por cotizaciones
sociales superan
casi en medio

billén de pesetas a los gastos (6,9 billones obte-
nidos por cotizaciones, frente a 6,4 gastados en
pensiones, otras prestaciones y administracion).
Es decir, en un afio de paro alto/altisimo, toda-
via las cotizaciones de los activos y parados
sostienen con mucha holgura las pensiones de
jubilados, enfermos o accidentados. Proyectado
hacia el futuro, el sistema no parece plantear
ningln problema.

La cuestién es bien otra: si el sistema de Se-
guridad Social es un agujero negro que no es
que no tenga futuro, sino que padece un presen-
te ruinoso, es porque el Gobierno le endosa ina-
decuadamente otras cargas, como las pensiones
y asistencia sanitaria generalizada y gratuita a
quienes no han contribuido nunca al sistema. En

un pais como éste, probablemente no se puede
discutir el derecho de todo espafiol a una asis-
tencia sanitaria accesible en calidad, plazo y
precio, e, incluso, el derecho generalizado tam-
bién a un dinero de supervivencia.

Pero verdaderamente es, como suele decirse,
una ofensa a la inteligencia, que el coste de
esos derechos sea pagado a costa de los que
realmente si han pagado, y concluir luego que
el sistema esta en quiebra. El sistema no esté en
quiebra, pues ain con su mal funcionamiento
(491.000 millones pagados a lo largo del afio
por incapacidad laboral transitoria -vulgo, en-
fermedad- convierten a este pais en el mas in-
salubre del mundo) es financieramente exce-
dentario. Lo que estd en quiebra es el sistema
de asignacion de recursos publicos que, ademas
de poco transparente, es doblemente injusto,
porque de hecho oculta un impuesto real, como
es el de cargar las pensiones no contributivas
sobre los que si contribuyeron.

Aunque en definitiva todo el dinero que paga
el Estado sale del contribuyente por una via u
otra, no estamos ante una cuestion baladi, sino
ante una cosa tan seria como un impuesto ocul-
to: entre las prestaciones no contributivas del
sistema de Seguridad Social y lo que éste reci-
be del Estado hay una diferencia de setecientos
mil millones de pesetas. Con otras palabras, los
cotizantes ven en peligro sus pensiones porque
el Estado -a través del Gobierno- sin avisar, le
pasa la bola -setecientos mil millones de bola-
de lo que antes se llamaba beneficencia.

Este impuesto vergonzante no seria posible
si en el sistema de pensiones hubiera capacidad
de elegir entre publico, privado o mixto, por-
que entonces también habria informacion y, por
tanto, mas racionalidad. Supongo que cuando
Michel Camdessus, director gerente del Fondo
Monetario Internacional, advierte que el siste-
ma espafiol de pensiones esta en peligro, se re-
fiere justamente a que en la confusion actual
-pensiones, beneficencia y sanidad en la mis-
ma caja- el petardazo puede estallar en cual-
quier momento, peligro que no existiria si se
aplicara correctamente el principio de claridad
en el origen y aplicacién de fondos.
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THE EDITION OF THE CENTURY.
EL NUEVO CATALOGO BARBOUR.

PUBLICADO RECIENTEMENTE, EN EL ANO DE NUESTRO CENTENARIO, ESTA NUEVA EDICION DEL
CATALOGO BARBOUR ES LA ULTIMA DE UNA LARCA SERIE, E INCLUYE MUCHOS PRODUCTOS QUE YA
SON FAMILIARES Y OTROS NUEVOS MUY INTERESANTES. TODO ELLO CONTENIDO EN 84 MAGNIFICAS
PAGINAS, LLENAS DE COLOR, QUE CONFIRMAN NUESTROS 100 ANOS DE EXPERIENCIA FABRICANDO

LAS MEJORES PRENDAS PARA F.L CAMPO. ES LA EDICION DEL SIGLO, POR EL MOMENTO.

POR FAVOR ENVIENME EJEMPLAR GRATUITO DFL NUEVO CATALOGO DE BARBOUR

A: CLEMENTE GOMEZ DE ZAMORA S.A. pppy (A, JOSEFA VALCARCEL 22, 28027 MADRID

Barbour

The bestBrilish dothing for llie vrorsi Brilish wealhcr

......... CODIGO POSTAI.



La combinacion excitante



053-24-7

ASUNTO: Carta de Carlos Solchaga, Presidente del Grupo Parlamentario Socialista, sobre Presupuestos Generales Estado 1994

FECHA: 12 noviembre 1993

Fundacion
Felipe Gonzalez
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ASUNTO: Carta del Ministro de Economia y Hacienda.
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ASUNTO: Nota sobre Seguros de prima UGnica.
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MINISTERIO DE ECONOMIA Y HACIENDA
SECRETARIA GENERAL DE HACIENDA

1.

PROBLEMATICA DE LAS PRIMAS UNICAS EMITIDAS POR

LAS ENTIDADES DE SEGUROS

ACTUACION DE LAS ENTIDADES ASEGURADORAS Y ESCENARIO EN EL -
QUE SE DESARROLLA.

La Ley 14/1.985, de 29 de Mayo, de Régimen Fiscal -
de Determitados Activos Financieros, tuvo como finalidad fun-
damental cerrar los circuitos por donde se canalizaba el Ila-
mado dinero negro, procedente, sustancialmente, de rendimien-
tos desconocidos por la Administraciéon, dada su dificultad de
control (rentas inmobiliarias, empresariales, profesionales,-
etc.). Una gran parte de esa importante masa monetaria esta--
ba depositada en los Bancos y Cajas de Ahorro, a través de -
los instrumentos denominados Pagarés bancarios y Efectos de
propia financiacién. Al entrar en vigor la Ley enunciada, e -
irse produciendo los vencimientos de los citados instrumen--
tos, las entidades financieras trataron de dar respuesta a -
las demandas de sus clientes propietarios del dinero” negro, -
de forma tal que dicho dinero siguiera gozando de opacidad
fiscal (ausencia de retencidén en el momento de pagar el ren-
dimiento e inexistencia de obligacién de la entidad pagadora
de facilitar informacién). Una de las férmulas que encontra--
ron fue la del contrato de seguro de capital diferido a pri-
ma Unica. Eran las propias entidades financieras las que ac6n
sejaban a sus "lientes la utilizaciéon de este nuevo instr.u-
ment6, grantizandoles la opacidad. De ello se deriva que casi
la totalidad de los contratos de esta naturaleza hayan sido -
emitidos por Compafifas de Seguros participadas mayoritariamen
te por los Bancos y las Cajas de Ahorro mas importantes del -
pais. Bajo la apariencia de un contrato de seguro nos encon-
trabamos ante un auténtico activo financiero, ya que se hacfia
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MINISTERIO DE ECONOMIA Y HACIENDA
SECRETARIA GENERAL DE HACIENDA

desaparecer el factor riesgo, al garantizar la rentabilidad
del dinero de la prima Unica, tanto en el caso de vida como
en el de muerte del suscriptor. Normalmente los contratos -
se establecian a 1 6 6 afios. En el primer caso se pretendia
mantener la rentabilidad del dinero a corto plazo y contem-
plar si el "refugio” era seguro, y en el segundo se buscaba
"lavar” el dinero negro, jugando con el plazo de prescrip-
cién de sistema impositivo, de forma que, a la finalizacién
del contrato,el suscriptor podia "aflorar” su dinero sin —
ningln riesgo, al poder acreditar su tenencia seis afios -
atrads, con lo que la posibilidad de tributacién en Renta, por
incremento de patrimonio no justificado,queda fuera del al-
cance de la Inspeccion, al haber prescrito la comprobacio6n
del ejercicio en el que la operacién se ha realizado; el eos
te fiscal queda reducido a la presentacidén de declaraciones
complementarias por el Impuesto sobre el Patrimonio de los-
afios no prescritos (cuota insignificante al lado de la que-
resulta por Renta si el dinero es descubierto antes de la -
prescripcioén).

El nuevo activo financiero funcioné con extraordi
nario éxito a partir del mes de abril de 1.986.

Para dar una idea del impacto que estos contratos
representaron, basta con reflejar el importe en los afios --
1.985, 1.986 y 1.987 del volumen total de primas mas recar-
gos neto de anulaciones, del Ramo de Vida, de las nueve prin
cipales entidades aseguradoras que realizaron contratos de-
prima Unica. (Datos en millones de pesetas, facilitados por
la Direccion General de Seguros).

1.985 1.986 1.987

Volumen de primas 28.820 303.158 357.752
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Dentro de los datos anteriores, en los afios 1.986
y 1.987, el volumen correspondiente a los contratos de pri-
ma Unica, representa un 85-90% del montante citado.

Ademas de lo anterior, hay que afiadir el extraor-
dinario volumen de primas Unicas, y otros instrumentos finan
cieros asimilables, emitidos por las Cajas catalanas. Solé6-
la "Caixa" emitidé en 1.986 por importe de 646.671 millones-
de pesetas y en 1.987, las emisiones de dicha entidad mas -
las de las Cajas de Barcelona y Catalufia, ascendieron a ---
1.180.284 millones de pesetas.

El montante bruto total de primas emitidas es di-
ficil de calcular, porque, como ya hemos puesto de manifies
to, en las estadisticas no aparecen las primas anuladas. Es
significativo el dato facilitado por la Direcci6n General -
de Seguros, referido a la entidad EUROSEGUROS, donde en el-
afio 1.986 fueron anuladas primas por importe de 95.000 millo
nes de pesetas, por lo que en la estadistica manejada para-
dicho afio sélo aparece con 33.274 millones de pesetas.

Las anulaciones y los rescates de primas adquirie
ron enorme importancia a partir de los ultimos meses de —
1.986, cuando salté a la opinién publica la posibilidad de
que la Administracién tributaria solicitara informacién a -
las Compafifas aseguradoras de los titulares suscriptores de
los contratos de prima Unica. Es indudable que, dada la for
ma en que se gestaron, las Compafifas dieran las maximas fa-
cilidades para ello y, probablemente, los principales clien
tes (los que mds nesgo corrian con la informacién) consi-
guieran la anulacién, como mecanismo mas efectivo para de-
jar la menor huella posible.
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Por ualtimo, sefialar que el hecho de que el volumen
de las primas se mantuviera, y aln creciera en 1.987, se jus
tifien porque algunas Compafifas sostuvieron a ultranza, fren
te a sus clientes, el criterio de la opacidad de estos con-
tratos y, en consecuencia, garantizaban que en ningln caso -
facilitarian la informacién. Con ello consiguieron incremen-
tar su cifra de negocio respecto del afio precedente y paliar
la caida de las que interpretaban que mantener el citado en
terio podria engendrar importantes riesgos.

2 .- ACTUACION DE LA ADMINISTRACION TRIBUTARIA

La aparicién de los contratos de seguro de capital
diferido a prima Gnica planteaba a la Administracio6on tributa
ria dos tipos de problemas, uno teé6rico y otro practico.

Desde su vertiente tedrica habia que discernir, de
una parte, la calificacioéon juridica de los citados contratos
y, en definitiva, poder decidir si se trataba de auténticos
contratos de seguro o estdbamos ante un activo financiero --
con rendimiento implicito. De otra parte, era imprescindible
analizar si el ordenamiento fiscal proporcionaba la cobertu-
ra necesaria para solicitar de las entidades aseguradoras la
informacién relativa a las personas fisicas o juridicas sus-
criptoras de las primas.

Desde el punto de vista practico, la actuacién ins
pectora quedaba condicionada por el tiempo al afio 1.988, tan
to para la comprobaciéon de las empresas de seguros, como pa-
ra la comprobacidén de los suscriptores de las primas (las de
claraciones por los Impuestos de Sociedades y Renta de las -
Personas Fisicas de 1.986 se presentaron en junio-julio de
1.987 y su incorporacién a la base de datos se culmind en el
segundo trimestre del afio siguiente).



OAly N

A
k*M
iU Itfi

MINISTERIO DE ECONOMIA Y HACIENDA
SECRETARIA GENERAL OE HACIENDA

La Direccién General de Inspecciéon Financiera y -
Tributaria, a lo largo de este tiempo, encargdé diferentes in
formes, tanto desde el punto de vista “mico como desde el
punto de vista juridico, solicitando también el pertinente -
asesoramiento de la Direcciéon General de Seguros.

A partir del mes de abril del presente afio, cuando
los datos ya estaban disponibles, se han celebrado diferentes
reuniones con los inspectores que tenian a su cargo la compro
bacién de las entidades de seguros en Madrid y Barcelona (do
micilio fiscal de las Compafiias emisoras de este tipo de pri_
mas), con el fin de planificar y coordinar, con idénticos --
criterios, la totalidad de la actuacién inspectora.

Existiendo unanimidad respecto a que el articulo -
111 de la Ley General Tributaria proporcionaba la suficiente
cobertura normativa para solicitar de las entidades de segu-
ros la relacié6n nominativa y cuantia de las primas suscritas,
el trabajo se ha centrado en requerir a las mismas para que-
facilitaran dicha informacion.

Han sido requeridas 40 Compafifas. Centrandonos en
1?.= que -itibamos en el apartado ar.*er.or, las nueve mas im-
portantes y las tres Ca]as catalanas, el resultado ha sido -
que s6lo una (Hércules Hispano ligada ai Banco Exterior) ha
facilitado toda la informacién. Existen otras dos que aporta
ron la informacién en forma parcial, negando la correspon—
diente a las primas anuladas, protegiendo, presumiblemente,
a los principales clientes de la respectiva entidad financie
ra que acudieron a esta figura). El resto de las entidades -
han recurrido el requerimiento, estando los recursos pendien
tes de resolucién por el Tribunal Econémico-Administrativo -
Central.
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Indicar, finalmente, que, desde el punto de vista
tributario, la trascendencia de los datos que se persiguen -
es enorme. La informacidén disponible ha-sta este momento ha
puesto de manifiesto, al contrastarla con las declaraciones
del Impuesto sobre la Renta de las Personas Fisicas y el Im-
puesto de Patrimonio de los suscriptores, que una gran parte
de los mismos habfian ocultado tanto el capital representado
por las primas como su rendimiento. Ademas, el porcentaje de
suscriptores que han mantenido oculto este dinero aumenta --
proporcionalmente con las cuantias de las primas. Si a esto
afiadimos que la informaciéon pendiente es, en general, de ma-
yor trascendencia que la obtenida, se puede inferir que los
expedientes tributarios derivados de la informacién, alcanza
ran deudas tributarias muy elevadas, siendo muy probable que
una gran parte de los mismos, deba tramitarse como presunto
delito fiscal.



SEGUROS DE PRIMA UNICA

La Inspeccion de Hacienda estd requiriendo a las compafifas de se-
guros para que presenten declaraciones generales e individualizadas de los segu-
ros de prima Unica contratados en 1986, 1987 y 1988 con independencia de que es-

tén vigentes o hayan sido anulados o rescindidos.

Las compafifas de seguros al estimar que la presentaciéon de tales
declaraciones ocasionaria perjuicios de imposible reparacién, se han negado a
facilitarlos, recurriendo los requerimientos recibidos, ante los Tribunales Eco-

némi co-Admi ni strati vos.

El seguro de prima Unica es un seguro colectivo de vida, de capi-
tal diferido, normalmente a un afio, que garantiza al asegurado el cobro del ca-
pital especificado en el contrato, en el supuesto de que viva en la fecha del
vencimiento de la poliza y, para el supuesto de que fallezca durante la vigencia
del seguro, garantiza la devolucion de la prima percibida a los beneficiarios
designados por el asegurado. Es un seguro atractivo para los asegurados porque
les permite combinar la cobertura de los riesgos asegurados, con una gran liqui-

dez y una adecuada rentabilidad.

A partir de 1986 una parte del dinero opaco existente se coloc6 en
esta modalidad de seguro, por estimarse que las compafifas aseguradoras, con base
en los Reales Decretos 2.404/1969 y 1.913/1978 no estaban obligadas a facilitar
informaciéon a Hacienda de las operaciones realizadas. ElI Real Decreto
2.529/1986, de 5 de Diciembre modifico sustancialmente esta situacion, al obli-

gar a todas las empresas a declarar las operaciones realizadas.

A pesar que el citado Real Decreto se public6 el dia 12 de Diciem-
bre de 1986 en el Boletin Oficial del Estado, Hacienda estd solicitando informa-
cion de las operaciones realizadas a partir del dia 1 de Enero de dicho afio,

dando caréacter retroactivo al Real Decreto.



Independientemente de que existen razones juridicas que justifican
la aptitud de las compafifas de seguros, al negarse a suministrar la informacién
que se les pide, la entrega generalizada de los datos requeridos por el Fisco

produciria graves quebrantos:

- Para la institucién del seguro, ya que al hacerse publicos datos
que afectan a la intimidad de las personas, se reduciria ain mas la contratacion
de seguros, agravandose el desfase existente, en este campo, entre nuestro pais

y los paises comunitarios.

- Para los bancos, ya que la mayoria de tales seguros se han contra-
tado en oficinas bancarias, por la vinculacién existente entre bancos y compa-

fifas de seguros.

- Para un sector muy numeroso y muy diverso de personas que confia-
ron en la opacidad de los seguros contratados y ahora se ven sorprendidos en su
buena fe y por la aplicacion retroactiva de un Real Decreto, lo que ocasiona una

gran inseguridad juridica.
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ASUNTO: Carta del Ministro de Economia, Carlos Solchaga sobre presidencia de la Comisién Nacional de Valores.
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0 cotu)/nft /1 ns/1 Madrid, 20 de Septiembre de 1988

<7

Excmo. Sr.

D. Felipe Gonzalez Marquez
Presidente del Gobierno
MADRID

Querido Presidente:

Te confirmo por carta Jla propuesta que
hemos  venido discutiendo en relacion con la
presidencia de la Comisién Nacional de Valores,
organismo que esta Illamado a tener una gran
importancia en el desarrollo y funcionamiento
del Mercado de Valores cuya reforma ha puesto
en marcha la aprobacion por las Cortes de Ila
correspondiente ley el pasado 28 de julio.

En mi opinién, el candidato 1id6éneo para
este cargo es Luis Solana, actual Presidente de
la Compafita Telefénica de Espafia, que es un buen
conocedor de los Mercados de Valores en Espafia
y en el extranjero. En cuanto al Vicepresidente
de dicho organismo que deberia responder en mi
opinién a un perfil mds funcionarial, la propuesta
que te hago es la de Pedro Martinez Méndez, actual
Director del Tesoro y autor material de una gran
parte de la Ley de Reforma.

Al mismo tiempo y como te adelanté, te
propongo para sustituir a Luis Solana en Telefénica
el nombre del ex-Ministro de |Industria Luis Carlos
Croissier, persona que ha acreditado tanto al
frente del Ministerio como en la Presidencia del
INI su probada capacidad de gestiodn.

Confio en que estos nombramientos permitan
tanto poner en marcha el conjunto de disposiciones
reformadoras del Mercado de Valores como dar una
respuesta a las necesidades y problemas con los
que en este momento se enfrenta la Compafifa
Telefénica de Espafia.

Recibe un fuerte abrazo,

Carlos Solchaga Catalan
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ASUNTO: Carta del Ministro do economia sueco al Ministro do Economia sobre su propuesta
deudores
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Estimado Sr. Solchaga,

Le agradezco su carta del mes de junio en 1la que Vd.
propone la posibilidad de que se celebre una reunidn,
a nivel ministerial, para tratar de 1los problemas de
los paises en desarrollo con fuerte nivel de
endeudamiento. Lamento no haberle contestado antes,
pero estimaba oportuno consultar previamente con los
demas paises miembros del Grupo de los 10 antes de
facilitarle una respuesta a las sugerencias que Vd.

apunta en su carta.

Estoy de acuerdo con Vd. en el sentido de que la situacioén
de la deuda continta siendo dificil y de que merece
especial atencién por parte de la comunidad internacional.
Evidentemente, estos problemas constituiran uno de los
principales temas objeto de atencién en las proéximas
reuniones del Fondo Monetario y del Banco Mundial que
se celebraran en Berlin en septiembre. Agradezco a su
Gobierno su voluntad de participar en 1la busqueda de
soluciones al problema de la deuda y he sopesado con
la atencid6n que se merece su propuesta de convocar una
reunion especial entre los paises miembros del Grupo
de los Diez y algunos paises deudores, con Espafia en
el papel de pais anfitrion.

No obstante, tras una serie de contactos informales
con los paises integrantes del Grupo de los Diez, todo
parece indicar que existe cierta resistencia a la
celebracién de una reunién de las caracteristicas que
Vd. propone. Las objeciones alegan razones de principios:
la estrategia empleada actualmente para hacer frente
al problema de 1la deuda se basa en una consideracion
individualizada de cada caso y no parece ser compatible
con la aproximacién regionalizada o generalizada implicita



en el tipo de reunién que Vd. propone. Asimismo existen
objeciones practicas: de cara a las reuniones de Berlin
no seria nada facil encontrar un momento en que pudiesen
acudir a Madrid todos los ministros implicados.

He de comunicarle pues, por los motivos expuestos, que
las circunstancias no parecen ser las mas propicias
para la reunién que Vd. propone.

No obstante, estoy muy dispuesto a seguir dialogando
con Vd. respecto a este asunto y espero sinceramente
que las proximas reuniones de Berlin nos brinden esta
oportunidad.



THE MINISTER OF FINANCE
Date

Stockholm, August 16, 1988

Mr Solchaga

Minister of Economy and Finance
Ministry of Economy and Finance
Madrid

Dear Mr. Solchaga,

Thank you for your letter of late June concerning a
possible Ministerial meeting on the problems of the
heavily indebted middle income countries. | am sorry
that you have not received an earlier reply, but 1

have been anxious to consult other G 10 contries before
conveying a reaction to the suggestions in your

letter.

I agree with you that the debt situation remains a
very difficult one, which warrants serious attention

by the international community. These problems will
certainly be very much in focus at the upcoming Fund
and Bank meetings in Berlin in September, and
jJjustifiably so. | appreciate very much the willingness
of your government to make a contribution in the search
for Solutions to the debt problems and 1 have carefully
considered your suggestion to hold a special meeting
between G 10 countries and certain debtor countries
whith Spain acting as a host.

Soundings among Group of Ten members, however, indicate
great resistance to the idea. Objections are made on
grounds of principie: the present strategy to deal

with the debt problems is based on a case-by-case
approach which would not seem compatible with the

Moil addres8 Street eddress Telephone Telex Telegraphic eddreee
S-10333 STOCKHOLM Rédbodgatan 6 nat 08-763 10 00 11741 finansS  Finansdep
SWEDEN int +46 8 763 1000



regionalized or generalized approach implicit in a
meeting of the kind you are suggesting. There are
practical objections as well. Finding a time in
conjunction with the Berlin meetings when all the

relevant ministers could gather in Madrid may prove

exceedingly difficult.

I have to conclude, therefore, that conditions do not

seem ripe for a meeting of the kind envisaged.
I am of course prepared to discuss this issue further
The Berlin meetings could provide us with a

with you.
I am looking forward in any

opportunity to do so, and
case to seeing you then.

Yours sincerely,



ASUNTO: Carta del Ministro do Economia sobre algunos temas a decidir antes del

FECHA - 12.7.88

Fundacién
Felipe Gonzélez
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Banco

de

Espana

EL GOBERNADOR

Madrid, 27 de junio de 1983

D. Carlos Solchaga
Ministro de Economia y Hacienda
MADRID

Querido Ministro:

El pasado dia 23 recibi la visita de la mision del Go-
biemo panamefio que esta estos dias en Espafia y que preside el
Ministro de Planificacion y Politica Econdmica. Nos ha planteado
su deseo de que el Banco Nacional de Panami abra una cuenta denomi-
nada en dolares norteamericanos que serviria para canalizar los
cobros y pagos a efectuar entre el Banco Nacional de Panama y un
cierto nimero de bancos en el extranjero.

Aunque en la carta que me han enviado reiterando formal-
mente su peticion, de la que te adjunto fotocopia, no hace mencidn
de ello, en la entrevista que han mantenido con nuestro Departamen-
t Intemacional, han dado como razén de su solicitud *la persecu-
cion del Gobiermo norteamericano*. Creemos que, efectivamente,
su intencion es situar esta cuenta del Banco Nacional de Panaméa
en una entidad -el Banco de Espafia- que consideran fuera del alcan-
ce de las medidas de embargo o inmovilizacién que ya han dispuesto
0 puedan disponer en el futuro las autoridades de los Estados Uni-
dos, lo cual convierte la eventual apertura de esa cuenta en una
cuestion politica delicada.

Para el Banco de Espafia se trataria de algo extrafo,
puesto que nunca ha abierto cuentas en moneda extranjera de titula-
ridad de ningin banco central o comercial extranjero. Por otro
lado, la apertura y administracion de la cuenta implicaria un -
aumento significativo en la carga de trabajo de los servicios co-
rrespondientes del Banco de Espafia, dado que, segin los mismos
panamefios, utilizarian la cuenta para sus relaciones con unos 50
bancos extranjeros? y aunque al principio su uso no fuera muy fre-
cuente, la decision de apertura nos obligaria a aceptar cualquier
nimero de oOrdenes que se cursaran, nimero que si la cuenta resulta
util para las autoridades panamefias podria aumentar rapidamente.



Por todo lo anterior creo que la decision es inminente
mente politica y por tanto espero tus comentarios sobre el conteni
do de la contestacién a dar a la peticion Panamefia.



Sefior Don

Mariano Rubio, Gobernador [ ]
Banco de Espafia

E. S. D.

Estimado sefior Rucio:

Aprovecho la presente para formalizar ante usted
la solicitud que a nomnre del banco Nacional de Panama
hiciera ai efecto de que el Banco de Espafia ofreciera
al banco depositario oficial del Estado Panamefio una
cuenta internacional denominada en dolares de los Esta-
dos Unidos para operar sus pagos y reciDos internaciona-
les producto de la compensaci6n bancaria diaria en la
que nuestro canco participa.

como expliqué a usted en el dia de ayer, el Banco
Nacional oe Panaméd depositarla fondos suficientes para
ios fines indicados donde ustedes lo indiquen y sobre
la base de los saldos daria instrucciones dianas para
recibir y pagar, segun operen los saldos de la compensa-
cion bancaria. Perioddicamente y oe conformidad con nues-
tras instrucciones, se transferiia al Banco Nacional de
Panama los fondos que figuren a su favor v, por lo contra-
rio no nabria para ei Banco oe Espafia en ningin momento
la eventualidad de tener que aportar fuente oe fmancia-
miento aln temporal a nuestro banco. Las instrucciones
del Banco Nacional oe Panamad incluirfan transferencias
caolegraficas a plazas en Los Estados Unidos de América,
Europa y Japén en numero aproximado de diez diariamente.

Agradezco al sefior Gobernador del banco su atencién
a la presente solicitud que formulo en nombre dei sefior
Rafael Arosemena, Gerente General del banco Nacional de
Panama y reitero a usted las expresiones de mi conside-
racion mas distinguida.

minie}
POLITICA EC"ONuMIcA De LA REPUBLICA
UE PaNAmA

Madrid, 24 de junio de 19a8
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ASUNTO: Carta del Ministro de Hacienda sobre problemas de competencias entre los DPINISTERIOS DE EXTERIOR ACI ENDA
EN TEMAS RELACIONADOS CON LA CEE

FECHA: 11 DpE oCTuBRE DE 1985 .,
Fundacidn

Felipe Gonzalez



Fundacién
Felipe Gonzalez
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GABINETE DE LA PRESIDENCIA
DEL GOBIERNO

PROYECTO DE CARTA DEL PRESIDENTE DEL GOBIERNO
AL MINISTRO DE ECONOMIA

En contestacion a las dos notas enviadas por tu Departa-
mento sobre incorporacion de funcionarios a la Comision y sobre
las necesidades de personal y dotaciones presupuestarias e infor
matica, quiero manifestarte lo siguiente:

Las grandes posibilidades que tenemos de obtener un pues
to de nivel Al en la Direccidn General de Politica Regional, pa-
recen en principio descartar la peticion hecha por tu Departamen
to de que "al menos deba conserguirse un A2'. El reducido tamafio
de la Direccion General XVI, imposibilita la obtencidn simulta—
nea de un Al y un A2,

El puesto de Director CGeneral, presupondra, ademas que -
alguno de los puestos de Asistente al Director Gereral, sea ocu-
pado por un funcionario espaiol. Con esto se resuelve la preocu-
pacion puesta de manifiesto por tu Departamento, cuando quiza con
fundiendo la teminologia, hace alusion a la necesidad de obte—
ner un puesto de Adjunto al Director General (dicho puesto no -
existe en la Direccion General XVI).

De igual marera, y como ya te dije al comienzo, dado lo
reducido de la Direccién CGeneral XVI, no parece factible obtener
ademés del puesto de nivel Al, un puesto de nivel A2 en la Direc
cion C, y un Jefe de Division en cada una de las tres Direccio—
nes gue conforman la Direccién General de Politica Regional.

Nuestra peticidn, quiza mas acorde con las posibilidades
reales, ha consistido en solicitar un puesto de Jefe de Division
en la Direccion C de nueva creacion y tres puestos de Nivel A4/5
en cada una de las tres Direcciones anteriores.

Por lo que se refiere a la solicitud de un Jefe de Divi-
sion en la Direccion General IV, me es grato comunicarte que di-



GABINETE DE LA PRESIDENCIA
DEL GOBIERNO

cho puesto, junto con otras dos Jefaturas de Divisién ya fueron so
licitadas en su dia.

Asimismo, el puesto de nivel A2 en la Direccion General 11
de Asuntos Econdmicos, en el que tu Departamento esta también inte
resado, ya fue ofrecido por la Comision y aceptado por Espafia.

Finalmente, y en relacién con las necesidades informaticas
en los Servicios de los distintos Ministerios con motivo de la Ad-
hesion a la CEE, quiero recordarte que ya existe un proyecto de -

Ministerio de la
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Exormo. Sr.

D. Felipe Gonzalez Marquez
Presidente del Gobierno
MADRID

Querido Presidente:

Te envio una copia dela carta que acabo de remitir
al Ministro de Asuntos Exteriores en relacién con algunos
acontecimientos preocupantes.

Junto a ella te enviotambién fotocopia de la agenda
de la reunién de Bangkok entre los paises de la ASEAN y los de
la CEE, con el fin de que veaslos temas que se van a tratar
en la misma.

Mi preocupacion no es en modo alguno de defensa de
la competencia ministerial y mucho menos de defensa de intereses
corporativos. Me preocupa la defensa de los intereses de nuestro
pais siempre mejor salvaguardada en manos de expertos que en
otras manos.

He mantenido siempre que no tiene mucho sentido la
adhesion de la Secretaria de Estado de Comercio al Ministerio
de Economia y Hacienda, pudiendo quedar mejor ubicada en el
Ministerio de |Industria (sin excluir que algunos de sus
funcionarios reforzaran el servicio exterior de nuestro pais).
No obstante, en tanto permanezca en este Ministerio me veo obligado
a reclamar que sea dicha Secretaria quien discuta fundamentalmente
los temas comerciales exteriores si queremos aprovechar
adecuadamente un colectivo de profesionales bien preparado y
sin parangén con ningin otro en este campo que constituye su
especialidad.

Recibe un fuerte abrazo,
cy

Carlos Solchaga



Madrid,10 de Octubre de 1.985

Excmo. Sr.
D. Francisco Fernandez Ordofiez

Ministro de Asuntos Exteriores

ViCLa fcCo ,

Quiero comentarte, con cierta urgencia, dos temas
relativos a las CCEE que me preocupan: la reunidn
que los dias 17 y 18 de octubre tendrid lugar en Bangkok
entre los paises de la CEE y los paises miembros del
ASEAN y las deficiencias y retrasos en la transmision

de informacién a y desde Bruselas.

En relaciéon con el primero de ellos, dado que la casi
totalidad de los temas que figuran en el Orden del
Dia son de 1indole econdémica y comercial competencia
de mi Departamento (negociaciones comerciales
multilaterales, acuerdos multifibras, materias primas,
etc.) considero que a dicha reuni6n debera asistir,
en mi ausencia, un representante de este Ministerio.
En este sentido la Secretaria de Estado de Comercio
remitié a la Secretaria de Estado para las Relaciones
con las Comunidades Telex rogando se comunicara la
asistencia a dicha reunion del Secretario de Estado
de Comercio, Luis de Velasco. Sin embargo, la Secretaria
de Estado para las Relaciones <con las Comunidades
comunic6 a Bruselas la asistencia del Secretario de
Estado para la Cooperacioén Internacional y para
Iberoamérica.



Me cuesta mucho entender el fundamento de esa decision,
estimando que lo légico es que sea este Departamento
quien, por el caracter econémico y comercial de los
temas y por el conocimiento y seguimiento continuo
que de los mismos se hace en él, el que represente
a Espafia en la reunion de Bangkok por 1lo que te
agradeceria hicieras las gestiones oportunas para
resolver este engorroso asunto de competencias.

En relacion con el segundo de los temas, ha ocurrido
con frecuencia que las convocatorias y documentacién
relativas a los comités y reuniones de las CCEE a la
que asisten representantes de este Ministerio, se han
transmitido por la Secretaria de Estado para las
Relaciones con la CEE con varios dias de retraso a

la realizacidon de las mismas.

En concreto, el pasado lunes tuvo lugar en Luxemburgo
el Consejo de Ministros sobre asuntos de Mercado
Interior, al que asistié el Secretario de Estado de
Comercio. Con anterioridad a la reunién se envid a
la Secretaria de Estado para Relaciones con la Comunidad
el oportuno Telex para su transmision a Bruselas. Sin
embargo no se transmiti6 el Telex a Bruselas en su
momento sino hasta el dia 8 comunicando a nuestra Mision
en Bruselas que Luis de Velasco asistiria a la reunion
(ya realizada) en representacion del Secretario de
Estado para las Comunidades Europeas.



D&AFT
Provisional. Agenda
of

The ASEAN-EC Ministerial Meeting on Economic Matters
Bangkok, 17 - 18 October 1985

Qgen Session
1. Opening address by H.E. the Prime Minister of Thailand

2. Statement by the Leader of Malaysian Delegation (as Chairman of
the ASEAN Economic Ministers)

3. Statement by the Leader of the Indonesian Delegation (as country
coordinator)

A. Statement by the Presidertcy of the EC

5. Statement by EC Commission

Closed Session

6. Adoption of Agenda

(*?) International Economic Issues
ASEAN-EC Regional Economic Issues
ASEAN-EC Cooperation

a) Assessment of Cooperation Agreement
b) New Priorities and Directions in ASEAN-EC Cooperation

10. Other matters

11. Joint Press Statement

8937/85
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froposed Isaoea to be tajead Undtr Tarto*» Arenda ltem

i. Inteniatlooal Economic I»auea
1. Froteetionia» and broad iaasea related to queatio* of aarket acetas.
2. He* loinsd of KIMH
3.  Konetary financia! laaoea, Including debt proble*
4. MPA (international sspeets)

5. Corcaodlttss (lIpternatlonal aspecta)

y. 11, Over«ll Econoalc telatlona

1, Econoaie gltuatlon.and oatlook of EC

2, Econonic aituation and Outlook of ASEAH

3, Poiikllitles ior correlating econonic pollcles of ths two sides,
and atrengthening econoaie cooperationi-
3.1 KEAIn bilateral context
3.2 Corzooditlea, apecific producia
3.3 CsP
3.4 Inveataent
3.5 Industrial cooperation, particularly relocation

3,6 Tranafer of technology

. |11, ASEAH-EEC Cooperation Agrecrent
1, Comercial Cooperation, trads
2, Economic Cooperation, ( eg. investeient, private sector)
3, Developaent Cooperation
4, Asseaaoent, Icplenentation, ia”“rovenent
5, Ke* prioritiea and dlrections:-
5.1 Toaria*
5.2 EIB
5.3 Drag Abuse and Trafficking
5.4 Science and Technology

5.5 Tralning, eg. Civil Avistion
8937/85 E



ASUNTO: Carta del Ministro de Economia informando al Presidente de la convocatoria del Comité de Politira liscal
y financiaera

FECHA: 3 febrero 1086 .,
Fundacién

Felipe Gonzalez



AN/

Excmo. Sr.

D. Felipe Gonzalez Marquez
Presidente del Gobierno
Palacio de la Moncloa
MADRID

Querido Presidente:

De acuerdo con la conversacion que
mantuvimos el otro dia en el Palacio de Oriente
y después de advertir al Secretario de Organizacion
del PSOE sobre 1la necesidad de dedicar 1la reunidén
de la Comisién Ejecutiva Federal del proéximo dia
10 de febrero al problema de la financiacién
autonémica, he convocado en el dia de hoy el Comité
de Politica Fiscal y Financiera para el proéximo
dia 25 de febrero de 1986.

El Ministro de Administracién Territorial,
como es ldgico, ha sido informado previamente. Me
propongo asimismo hacer una reuni6n exploratoria
con Catalufa.

Te envio anexa la carta de convocatoria
a los Consejeros de Hacienda de las distintas
Comunidades Auténomas.

Un abrazo,

Carlos Solchaga Cataléan



MINISTERIO DE ECONOMIA Y HACIENDA

DECIMOCUARTA SESION DEL PLENO DEL CONSEJO DE POLITICA FISCAL
Y FINANCIERA

Fecha: 25 de febrero de 1986
Hora: Diez

Lugar: Salén Carlos 111 del Ministerio de Economia y Hacienda

ORDEN DEL DIA
12.- Lectura y, en su caso, aprobacion del Acta de la sesidn
anterior y del Anexo 1 al Acta nlUmero 11.
?2 .- Eleccién de Vicepresidente.

32 .- Metodologia para la financiaci6on de las Comunidades
Autoénomas:

a) Aplicacién del sistema de financiacién durante el perio-
do transitorio: Balance de ventajas e inconvenientes.

b) Procedimiento a seguir para el desarrollo del sistema de
financiaciéon de las Comunidades Auténomas.

4Q.- Ruegos y preguntas.
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ASUNTO: Carta del ministro de Economia sobre la posibilidad de aumentar los medios empleados en la gesti< de los
expedientes de pension de los militares republicanos

FECHA: 9 de abril 1986 .,
Fundacién

Felipe Gon
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V<IN 1T el e Madrid, 9 de abril de 1986.

Excmo. Sr.
Don Felipe Gonzéalez
Presidente del Gobierno

Querido Presidente:

En contestaci6n a tu carta de 5
de marzo pasado, sobre la posibilidad de incremen
tar los medios empleados en la gestion de los ex-
pedientes de pensién de los militares republica—
nos solicitadas al amparo de la Ley 37/84, adjun-
to te remito el"Plan de trabajos extraordinarios™
que espero permitira incrementar de forma sustan-
cial la resolucién de los mencionados expedientes

Un abrazo.

Ar-

carlos Solchaga.
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ASUNTO: Carta del Ministro de Economia adjuntando informe sobre el sistema retributivo de los funcionarios

M -0 =S

PRESIDENCIA DEL GOBIERNO



Fundacion
Felipe Gonzalez
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El Informe se mando a gabinete para su estudio el 11 de febrero de 1986



Madrid, 4 de febrero de 1986

Excmo.Sr.

D. Felipe Gonzalez Marquez
Presidente del Gobierno
MADRID

Querido Presidente:

En este momento se encuentra muy avanzado
el proceso de transformaciéon del sistema retributivo
de los funcionarios, quedando Unicamente pendientes
de aprobacion los catalogos de dos Ministerios,
Interior y Transportes, Turismo y Comunicaciones,
y los correspondientes a los Organismos Auténomos.

En fecha posterior a la aprobaciéon del
catalogo de puestos de trabajo se ha comunicado
a cada Departamento la cuantia global del crédito
para atender al pago de complementos de productividad.
Para establecer esa cuantia se sumaban las cantidades
siguientes:

- Coste de las dedicaciones exclusivas
en la fecha 1inmediatamente anterior
a la entrada en vigor del nuevo sistema
retributivo.

- Importe de las disminuciones retributivas
derivadas de la aplicacién del régimen
retributivo y no cubiertas por
complementos personales y transitorios.
(Mediante la consideracién de este
ultimo sumando, el Gestor puede, si
lo estima conveniente, restituir
transitoriamente via complemento de
productividad, las pérdidas originadas
en el proceso de transformacion).

En general los Ministerios han [llevado
a cabo una implantacién gradual utilizando en los
primeros meses los complementos de productividad
para compensar las diferencias entre el nuevo vy
el anterior sistema retributivo.
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Es evidente que el mantener permanentemente
el criterio compensatorio como forma de distribucién
del crédito de prouctividad wvulnera el espiritu
de la Ley 30/1984 y las sucesivas Leyes de Presupues-
tos que expresan que el complemento de productividad
estd destinado a retribuir el especial rendimiento,
la actividad y dedicacién extraordinaria y el interés
e iniciativa con que el funcionario desempefie su
puesto de trabajo.

La utilizacién adecuada de los créditos
de productividad permitira sin duda a los gestores
Ilevar a cabo una politica de personal eficaz, diri-
giendo las actuaciones individuales hacia la mejor
consecucion de los objetivos de la organizacion.
En este sentido, las propuestas de homogeneizacion
de los criterios de distribucién que se sometan
a la consideracién del Consejo de Ministros deberan
ser suficientemente flexibles, sin tratar de anular
la competencia y responsabilidad del gestor. €El
sistema retributivo que estamos aplicando contiene
un elemento de descentralizacion de las politicas
retributivas y de las responsabilidades de la gestioén
del personal desde Hacienda a los distintos
Ministerios que no puede limitarse por una normativa
muy estricta.

Iniciado ya 1986, se hace preciso Tijar
a la mayor brevedad posible los créditos de que
dispone cada Departamento para atender al pago del
complemento de productividad en este afio.

Las hipotesis de calculo son las
explicitadas anteriormente, actualizando en el 7,2
por cien Jlas cuantias de cada sumando. Las cifras
resultantes, comunicadas hoy a los distintos
Ministerios, no coinciden exactamente con las
reflejadas en los Presupuestos Generales del Estado
para 1986, por lo que serad preciso instrumentar
las correspondientes modificaciones presupuestarias,
tal y como la Ley de Presupuestos para 1986 preveia.
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Para ello, he remitido a cada Ministro
el importe de los créditos de productividad de los
que dispone, referidos a los efectivos existentes
en 1 de Enero de 1986.

Ahora bien, es evidente que la incorporacién
de funcionarios a puestos de responsabilidad, en
los que la productividad tiene que jugar un papel
importante no debe Illevar aparejada una disminucién
del complemento de productividad medio. Loégicamente,
una hipotética disminuciéon de los efectivos, no
deberia significar un incremento de la productividad
media de los restantes.

Por esta razon, el crédito fijado
inicialmente para cada Ministerio se actualizara
en base a los incrementos netos de personal, de
acuerdo con unos modulos unitarios idénticos para
todos los Departamentos y Organismos.

De esta forma se iran acercando
progresivamente las cuantias relativas de los créditos
de productividad de los que esta dotado cada
Departamento, superando marginalmente las diferencias
iniciales. A este respecto es preciso sefialar que
las diferencias en los créditos iniciales expresados
en porcentaje de la masa salarial de cada
Departamento, son consecuencia de la diversidad
de situaciones existentes en el momento anterior
a la implantaciéon del nuevo sistema retributivo.

En efecto, para algunos Ministerios, Ila
implantacién del nuevo sistema ha supuesto en
retribuciones regladas un incremento considerable,
al que habria que afiadir el que supone el crédito
global de productividad. En cambio, en el caso del
Ministerio de Economia y Hacienda la implantacion
del nuevo régimen retributivo ha originado pérdidas
importantes en muchos casos. SiI a esto se afiade
la mayor frecuencia de percepcion del anterior
concepto de dedicacién exclusiva, debido a las



especiales caracteristicas de muchos de los puestos
de trabajo del Departamento, se entenderan las
diferencias en las cuantias relativas de los créditos
de productividad.

Por ello es preciso insistir en que la
igualacion de los créditos de productividad, derivados
de las anteriores exclusivas, que a buen seguro
no dejaran de plantearte algunos compafieros de
Gabinete, no es posible ni deseable por las siguientes
razones:

a) .- Financieramente, esta igualacion
al alza representaria un coste
inasumible.

b) .- Politicamente, 1la igualacién a Ila
baja es impensable puesto que la
retribucion via exclusivas formaba
parte de las retribuciones
efectivamente percibidas por
importantes colectivos a los que
no parece concebible que se imponga
una disminucién drastica de sus

retribuciones.

c) .- Las desigualdades retributivas
existentes (fruto de la raiz
corporativa de la retribucién

percibida por los funcionarios),
y el excesivo cierre del abanico
salarial, han sido vya resueltos
en buena medida a través de Ila
fijacion de complementos especificos
a los puestos de mayor
responsabilidad, primando especialmente
a los Ministerios tradicionalmente - -
peor tratados.

En  cambio, en el Ministerio de
Economia y Hacienda, que disponia
para sus Cuerpos de las retribuciones
mas elevadas, aunque no siempre
suficientes, de la Administracion,
las mejorias via complemento
especifico apenas son significativas,
por lo que la utilizacién de los



créditos de la anterior dedicacion
exclusiva es una condicién imprescindible
para mantener el equilibrio retributivo
con la situacién anterior.

d) .- Algunas actividades deben retribuirse
con un incentivo de productividad
variable segun el rendimiento efectivo
del titular de cada puesto de trabajo,
de wuna forma mas intensa que en
otras. Tal es el caso especialmente
de las tareas de gestion y de
inspeccién tributaria a todos |los
niveles. En esta clase de puestos
de trabajo se ha disminuido la
proporcién que la retribuciéon fija
representa sobre el total, para
poder disponer de un adecuado sistema
de estimulo y de incentivos.

De cualquier forma, los servicios de mi
Departamento que han pilotado el proceso de
transformacion  del régimen retributivo estan a
disposiciéon de los Ministerios para aclarar las
hipétesis de calculo, corregir los posibles errores
y proceder a las actualizaciones de crédito
necesarias.

Adicionalmente a este pequefo resumen
de la situacion actual del proceso de transformacion
del sistema retributivo, cuya implantacién requerira
esfuerzos prolongados durante los proximos afios
y que constituye sin duda una pieza basica de Ila
modernizacién de nuestra Administracion Publica,
te remito un estudio mas detallado, que podria servir,
si te parece adecuado, como un instrumento de
explicacion a los funcionarios y a la opinion publica
de nuestra tarea en este campo.

Un abrazo,

Carlos Solchaga Catalan



ASUNTO: Carta del Ministro de Economia sobre la so lic
depésito en el Banco Nacional de Panama

FECHA: 24 febrero 1986 ..
Fundacion

Felipe Gonzélez



JUm-

ju

fa.

U h

¢ uj

Fundacion
Felipe Gonzélez



11 Madrid, 24 de febrero de 1.986
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Excmo. Sr.

D. Felipe Gonzalez Marquez
Presidente del Gobierno
MADRID

Querido Presidente:

Contesto a tu carta de 17 de febrero en la
que te iInteresabas por la posibilidad de atender Ila
peticién del Presidente de la Republica de Panama
en el sentido de que Espafia haga un depésito en el
Banco Nacional de Panama por un periodo de cuatro
meses con el fin de atender eventuales necesidades
de liquidez mientras Panama estd negociando sus
problemas de deuda exterior.

La operacion financiera que plantea el
Presidente de la Republica de Panama darla lugar,
en mi opinién, a diversos problemas. Por un lado,
se trataria de un precedente peligroso para otros
paises del area latinoamericana que tienen muy graves
problemas de deuda y que podrian solicitar de Espafia
ayudas similares. Desde 1982, cuando empezaron a
aparecer los problemas de deuda exterior, se han
recibido peticiones analogas a las que, siguiendo
la actitud general de los Bancos Centrales, el Banco
de Espafia no accedié. Por otro lado, no existe en
este momento ningun compromiso entre Panama y el Fondo
Monetario Internacional que permita asegurar que los
problemas de deuda de Panama vayan a quedar resueltos
en unos meses.

Finalmente, se trataria de una operacidn atipica
desde el punto de vista del empleo de nuestras reservas
exteriores por parte del Banco de Espafia pues, como
antes te he sefialado, los Bancos Centrales no realizan
operaciones de apoyo a la liquidez de paises con
problemas de deuda exterior.



Fundacion
Felipe Gonzélez
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Creo, por lo tanto, que en estas circunstancias
no resulta posible atender la peticién panamefia.

Un abrazo,

Carlos Solchaga Catalan.



ASUNTO: Carta del Ministro de Economia enviando recordatorio de
Presidente

FECHA: 7 de enero de 19ss

Fundacion
Felipe Gonzélez
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Madrid, 7 de Enero de 1986

' amtmt/HY / fSQmtt/ivft

/

Excmo.Sr.

D. Felipe Gonzalez Marquez
Presidente del Gobierno
MADRID

A AJU-le i

Como recordatorio de nuestra conversacion
del pasado sabado sobre el procedimiento para
la regulacion del sistema de financiacién de las
Comunidades  Auténomas, el calendario previsto
es el siguiente:

a) En el Consejo de Ministros del proxii

dia 10 te entregaré un documento en el que se
resuman las posiciones y criterios contenidos
en el "Borrador del Sistema de Financiacién de
las Comunidades Auténomas'™, asi como simulaciones
de lo que puede ser el resultado final, tanto
para los casos intermedios como para los casos
extremos.

b) En el transcurso de la semana siguien

tendrian lugar reuniones entre Presidencia del
Gobierno y la Secretaria de Estado de Hacienda
para trabajar sobre estos documentos.

©) En el Consejo del dia 17
se decidiria la convocatoria del Comité de Politica
Fiscal y Financiera para el proximo 4 de febrero.
Asimismo, el viernes 17 por la tarde yo expondria
las lineas generales y criterios a utilizar para
el sistema de financiacién de las Comunidades
Autonomas, en la reunion de la Comisién Ejecutiva
del PSOE, que tu presidirias.

(jUu

Carlos Solchaga Cataléan

de ener
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ASUNTO: Carta del Ministro de Economia sobre las pensiones de

FECHA: 3 de diciembre de 1985
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Madrid, 3 de diciembre de 1985

Excmo. Sr.
D. Felipe Gonzalez Marquez

Presidente del. Gobierno

Querido Presidente:

Contesto a tu carta del pasado 23 de octubre en la que
me expones la preocupacion existente entre los militares republicanos
por la lentitud con que se resuelven las solicitudes de reconocimiento
de pensién al amparo de la Ley 37/84.

No es necesario que te diga que esa preocupacion la
comparto absolutamente y que por parte del Departamento se esta
haciendo todo lo posible para la agilizacion de la tramitacion,
adoptandose una serie de medidas para tratar de resolver los problemas
de personal y de caracter estructural que inciden en la situacion
y que te expongo a continuaciéon, asi como los resultados que,
previsiblemente, podrén obtenerse.

En primer lugar, existe, en efecto, una carencia de medios
humanos cuya repercusién creo no debe sobredimensionarse ya que
el problema no se resuelve con una dotacién extraordinaria de
personal, puesto que ello provocaria una saturacién de los espacios
disponibles del todo disfuncional y la necesidad de un periodo de
formacién para las personas ajenas a la materia, que entorpeceria
el desarrollo del trabajo.

El problema se estd tratando de solventar mediante una
redistribucién de los efectivos de la propia oficina, reforzando Ila
tramitacion de estos expedientes y estableciendo un sistema de
jornada extraordinaria que permite optimizar el uso de los locales
disponibles y la experiencia acumulada. No obstante, no se descarta
acudir en una segunda fase a la dotacién extraordinaria de personal,
una vez que hayan concluido los trabajos de reubicacién y ordenacién
de los servicios.

Los problemas fundamentales proceden de defectos en
el material probatorio aportado por los interesados, que se concretan
en dos tipos: deficiencias en la legalizacién de las fotocopias de
los nombramientos conferidos por el Gobierno de la Republica, que
es la documentacién probatoria que se les exige a los solicitantes,
y discrepancia entre el nombre y apellidos del solicitante, que resultan
de sus documentos personales de identidad, y el nombre y apellidos
que aparecen reflejados en el nombramiento que el interesado se
atribuye.



ASUNTO: Carta del Ministro de Economia y Hacienda.

FECHA: 13 de febrero de 1991. FundaCién

Felipe Gonzalez
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Respecto de estos problemas, el primero se esta resolviendo
de oficio por los servicios de la Subdireccion de Clases Pasivas,
a través de la compulsa y legalizacion de los nombramientos aportados
con los "Diarios Oficiales” de la RepuUblica puestos a disposicion
de la misma por el Ministerio de Cultura. Actualmente se esta
tratando de incrementar la colaboracion con dicho Departamento
para disponer de mayores fondos documentales. Es, sin embargo,
un problema de dificil solucién y que redunda en la tramitacion del
expediente, puesto que ésta se detiene hasta que se localiza el
nombramiento correspondiente y se advera la fotocopia aportada
por el interesado. No obstante, este procedimiento parece preferible
al de confiar al interesado la solucién de los defectos de legalizacion
0 al de evacuar resoluciones negativas.

Respecto del segundo problema, se solicit6 en su dia
dictamen de la Direccion General del Servicio Juridico del Estado,
a efectos de determinar hasta donde, en derecho, se podian admitir
esas discrepancias. El dictamen marca una linea muy flexible, que
no ha sido totalmente compartida por la Intervenciéon Delegada en
Clases Pasivas, estandose actualmente en un momento de unificacion
de criterios que dara resultados practicos en breve. Parece preferible
también admitir como probado el derecho en un numero importante
de solicitudes, que no producir resoluciones negativas en casos en
que, en términos juridicos, podria entenderse asi.

En otro orden de cuestiones, otra causa que determina
la lentitud en la resolucién es la complejidad procedimental en todos
los expedientes de Clases Pasivas, que se sigue fundamentalmente
de la existencia de un sinnimero de controles. EI mas importante
es el de la fiscalizacion de todos y cada uno de los expedientes por
la Intervenciéon Delegada correspondiente, lo que en la practica
supone un doble examen de cada uno de ellos. Este problema esta
actualmente solventado a través de la implantacion del sistema
de fiscalizacion por muestreo estadistico efectuado a partir del
1 de noviembre, que viene dando resultados importantes, teniendo
en cuenta que Unicamente se estan sometiendo a fiscalizaciéon los
expedientes sobre los que no existen problemas de interpretacion
o valoracion de la prueba.
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Por ultimo, otro problema de entidad actualmente padecido
es el que deriva de la afluencia de publico a las oficinas de la
Subdireccion General de Clases Pasivas y del numero importantisimo
de peticiones individuales de informacién, que entorpecen el desarrollo
normal de los trabajos, al solicitar casi en todos los casos el interesado
la puesta de manifiesto de su expediente. Se puede decir que en
los dltimos meses, aproximadamente, 500 personas han pasado
diariamente por los locales. Este es problema de dificil solucién,
puesto que la audiencia a los interesados y la prestacion de
informacion sobre la marcha de sus asuntos son obligaciones
insoslayables para la Administracién, estando en estudio actualmente
un plan de informacion o comunicacion al interesado que permitira
cortar la afluencia de peticiones de informaciéon. Sin embargo, ésta
es una cuestion dificil, siendo un hecho sociolégico la preocupacion
del pensionista por su situacion y su desocupacion habitual, ademas
de gque no pueden desconocerse sus derechos mas elementales.

Recapitulando lo dicho, a través de la accién combinada
de los distintos elementos expuestos (jornada extraordinaria del
personal de Clases Pasivas y dotacién extraordinaria del personal;
mayores fondos documentales a disposicion del Centro; acuerdos
de interpretacion y valoracion de pruebas con la Intervencion
Delegada; fiscalizacién por muestreo y mejora de la comunicacion
e informacién) debe experimentarse un incremento importante en
la resoluciéon de expedientes. Es previsible la resolucion de aqui
a fin de afio de unos 10.000 expedientes sobre casi los 4.000
expedientes practicamente resueltos a la fecha de hoy, lo que
representaria un 23% del total de previsibles beneficiarios (60.000
sobre 75.000 solicitantes totales). A partir de esa fecha de 31 de
diciembre, resultaria dificil hacer previsiones sin conocer la incidencia
de la apertura del plazo previsto en el Proyecto de Ley de
Presupuestos para 1986, aunque podria avanzarse a un ritmo de 8.000
6 9.000 expedientes mensuales con la conjuncién de todos los
elementos indicados.

Un abrazo.

Carlos Solchaga Catalan
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ASUNTO: Copia de la carta enviada al Presidente del Banco Europeo de Inversiones por el Ministro de
Hacienda sobre candidatos espafoles para los 6rganos de direccioén

FECHA: 10 de enero de 1986 o
Fundacion

Felipe Gonzab
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ASUNTO: carta del Ministro di; Economia y Haciendo, sobre propuestas de nombres para ocupar- la gres idone ia
del Banco Exterior de Espafia.

FECHA .,
Fundacién

Felipe Gonzéalez
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Madrid, 10 de Enero de 1986

Exorno.Sr .

D. Felipe Gonzalez Marquez
Presidente del Gobierno
MADRID

Querido Presidente:

Te envio fotocopia de la carta que con
esta misma fecha he dirigido al Presidente del Ban
co Europeo de Inversiones, donde propongo al cita-
do Banco los candidatos espafioles que habran de -—-
formar parte de los 6rganos de direccioén.

Un abrazo,

Carlos Solchaga Catalan
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Madrid 9 de enero de 1.986

Sr. Presidente del

Banco Europeo de Inversiones
100, boulevard Konrad Adenauer
LUXEMBURGO

Querido Presidente:

Tengo el honor de comunicarle que mi Gobierno me ha
designado como Gobernador por Espafia en el Banco Europeo de Inversiones,
mediante Real Decreto 2228/1985, de 27 de noviembre (inserto en la pagi-
na 37675 del Boletin Oficial del Estado de 28 de noviembre de 1985).

Al mismo tiempo, el mencionado Real Decreto me facul-
ta para proponer a los 6rganos de direcciéon del Banco Europeo de Inver-
siones los candidatos espafioles que habran de formar parte de dichos 6r-
ganos .

En el ejercicio de esa facultad, y por el conducto
del Ministro de Asuntos Exteriores, le ruego que ponga en curso el proce
dimiento para que puedan integrarse en los 6rganos de direcciéon del BEI
los siguientes candidatos espafioles:

A) Para la Vicepresidencia: Miguel Angel ARNEDO ORBANANOS, Subjefe de
la Oficina de Operaciones Exteriores del Banco de Espafa. (Se envia-
ra préximamente un curriculum vitae).

B) Para el Consejo de Administracion:

Administrador titular: José Maria GARCIA ALONSO, Director General
del Tesoro y Politica Financiera, Ministerio de Economia y Hacienda.

Administrador titular: Julian GARCIA VARGAS, Presidente del Institu-
to de Crédito Oficial.

Administrador suplente: Miguel MORA HIDALGO, Consejero Técnico de la
Direccion General del Tesoro y Politica Financiera.



(j /= /vy y=>m<f fjrotioHHa y firln

¢re-  D19? ~udUCcfi-o  -“cn. W iti c (> "fort” rjLoju~c u.
Q.GO* ¢ MU CICivfevine Csl)«
J)6 erXAL C-yuMn Cyi # jp A vfit« _\M u*IL
yto®r cL f<AK~™ o 0. fcrh*'3 AR
ifcrfw ¢ fl« -feg-'2 K 7
n n iMiojwe<taiw Rl VAR VARA N
o ~ 0 * « * R
teo ("t ~ ¢ A AV OF o« Ww— c¢.i"
¢ n » ih 'n ogr AA AN e M o<bte?
Gcan S'* A urt °© 'MIT > u ~
A € GA™ X .
i Im JUaX iL &>  A<N["»c/WANS->  [MuXSA

pr<2A>U iks* | w oy N yy=>AWKL A AMfusr <A AK
N ceMVEHIEG (A WX NHIC/UAJE Gom Mem@Q@G L A &XV-0

PpiC CQAOACKjI* A xale 'FAM'SOO  Cifru USL AMivTAVe. o

Uu.0} 40 Jkio 0fi*M .cjLt" O L ©) * rxct7y C-"onX. *

ctU 'BBVI pyiV\'I"-CLHdo cxU dl, l/rujuu|d. £) luo.

CM. to vV 2o A (G G "fVioc. & k (A'trh c¢Kor
Axxa N 4 ~ 0 » ofeiHJN N« fAO*AN

rt0 K (J22ch- JcCMUXMA<™ jim ol C*Ufii» d¢j® IB g™ 1o \fU xAjL fa

y™wo v & {Sug ll«tt. QL £ "~«"dUU.Cec EHAC TSglcCo



- jfrrne/:ins/sr

También tengo el placer de informarle de que Espafia
y Portugal han alcanzado un acuerdo sobre el sistema para compartir los
puestos de Vicepresidente y de Administrador suplente, cuyo contenido
le sera transmitido oportunamente, pero, a los efectos de acelerar los
tramites, le informo ahora de que Espafia comenzari ocupando ambos pues-
tos durante los seis primeros afios desde la adhesidn, continuara Portu-
gal durante un periodo de dos afios y medio y después se i iara el sis
tema de rotacién permanente, a razén de dos mandatos seguidos para Espa
fia y uno para Portugal, para los dos puestos.

Con el deseo de estrechar nuestra colaboracién, le
saluda cordialmente,

Carlos Solchaga Cataléan.



ASUNTO: Carta en relaciéon con la aplicacién de los tipos impositivos del Impuesto General sobre
el Trafico de Empresas, confederacioéon Espafiola de Fabricantes de Piensos Compuestos.

Fecha entrada:11-11-85 FundaCién
Felipe Gonzalez

Fecha contestacién: 12-12-85
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PRESIDENCIA DEL GOBIERNO



EL PRESIDENTE DEL GOBIERNO

Madrid, 12 de diciembre de 1985

Excmo. Sr. D. Carlos Solchaga Catalan
Ministro de Economia y Hacienda
MADRID

Querido Ministro:

Adjunto te remito copia de la carta que me en-
via el Presidente de la Confederacién Espafiola de Fabri-
cantes de Piensos Compuestos, en relacién con la aplica-
cién de los tipos impositivos del Impuesto General sobre
el Trafico de las Empresas.

Como recordarads ya te hablé de este asunto.

Un abrazo,

Felipe Gonzalez Marquez.



CONFEDERACION ESPANOLA DE FABRICANTES DE PIENSOS COMPUESTOS

Avoa. bruselas. 38

apartaoo Postal: 20.131

MADRID +28

Ref.i ASG/MCA
Ném. Reg.ConF

Teléf.238 42 28

P Madrid, 11 de Noviembre de 1.985

Excmo. Sr.

D. Felipe Gonzalez Marquez
Presidente del Gobierno
Palacio de la Moncloa
MADRID

Respetado sefior Presidente:

El Comité Ejecutivo de esta Confederacidén ha to
mado la decisioéon de dirigirse al Presidente del Gobierno,
como dltiina instancia en sus esfuerzos para que el Minis-
terio de Economia y Hacienda resuelva la situacién de los
fabricantes de piensos compue.stos respecto a la aplica- -
cion de los tipos impositivos del Impuesto General sobre
el Trafico de las Empresas, toda vez que de aquella deci-
sion depende la estabilidad del sector o su quiebra gene-
ralizada, extensiva a la ganaderia espafiola.

Pese a la decidida intervencion del Ministerio
de Agricultura, Pesca y Alimentacién, y mas concretamente
de su titular, D. Carlos Romero, no se logra que el Minis
terio de Economia y Hacienda adopte las resoluciones que-
el Ministerio de Agricultura presenta y que coinciden con
la solucién que pide el sector de fabricacidén de piensos
y exige la ganaderia.

L El problema se circunscribe en los siguientes -
términos:

a) La fabricacio6on de piensos compuestos de to-
do el Estado Espafiol mantiene desde el afio
1.983 una discrepancia de interpretacion le
gal con la Direccidén General de Tributos, -
del Ministerio de Hacienda. El punto de de-
bate lo constituye el mantenimiento de la -
vigencia en todo el afio 1.983, en el afio
1.984 y en 1.985 de los tipos reducidos de
I.T.E. que para las operaciones relativas a
piensos compuestos establecid el Gobierno,
como medida de politica coyuntur.ai para evi
tar efectos inflacionarios y al amparo de -
la facultad del Ejecutivo que contiene el -
articulo 12 de la Ley General Tributaria, -
mediante los Reales Decretos 995/1982, de -
14 de Mayo y 1577/1983, de 23 de Mayo.

b) Se estd dando pues, durante estos arfos, el
mantenimiento de do3 posiciones de interpre
tacion legal en torno a esta cuestién, man”
teniendo la fabricaciéon y e3ta Confedera- -
cion que la representa, la vigencia ininte-
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ASUNTO: Carta del Ministro de Hacienda sobre la coordinacién ministerial

FECHA: 19 de julio de 1985



Madrid, 19 de julio de 1985

Excmo. Sr.
D. Felipe Gonzalez Marquez

Presidente de| Gobierno

Querido Presidente:

Como ya hemos tenido ocasién de comentar, la adhesién
de Espafia a las Comunidades plantea, en lo que a coordinacion
interministerial se refiere, el cldsico problema institucional de distribucién
de las competencias de elaboracién y gestion de la politica econdmica
exterior entre el Ministerio de Asuntos Exteriores y el de Economia y
Hacienda, responsable de la politica econémica.

Los paises europeos han solucionado este problema de
forma distinta y, sin profundizar en derecho comparado, creo que en
nuestro pais podria introducirse un esquema similar al aleman dada la
tradicional distribucion de funciones en temas de economia exterior
entre el Ministerio de Asuntos Exteriores y los Ministerios econémicos.

Desde el punto de vista de mi Departamento, la solucién
6ptima podria plantearse de la forma siguiente: habria que distinguir
entre temas mas generales y globales con claras implicaciones de politica
exterior y temas vinculados a la politica econémica de nuestro pafs.
Los primeros podrian analizarse en un drgano colegiado presidido por
el Ministro de Asuntos Exteriores.Sin embargo, los temas vinculados
a la politica econdmica deberian de alguna forma decidirse en el érgano
que en este momento tiene la responsabilidad de la misma. En
consecuencia, parece ldgico que la (ltima instancia de decision sea la
Comision Delegada del Gobierno para Asuntos Econémicos. Dado que
gran parte de los temas pueden resolverse a un nivel inferior, podria
pensarse en un segundo nivel, como por ejemplo una Comisién
Interministerial de Directores Generales presidida por un Secretario
de Estado del Ministerio de Economia y Hacienda que sustituiria a la
"task forcé" y realizaria la funcién que actualmente desempefia. La
secretaria de esta Comisiéon Interministerial podria estar garantizada
por algun 6rgano del Departamento, bien de los actualmente existentes
o0 especifico creado con dicha finalidad.
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La ventaja fundamental del sistema propuesto seria
garantizar la coordinacién econdémica y no transferir parte de la toma
de decisiones sobre politica econémica al Ministerio de Asuntos Exteriores.
Quiero subrayar que este punto no se reduce a un problema de reparto
de competencias, sino a la creencia firme de que la capacidad institucional
del Ministerio de Asuntos Exteriores hace préacticamente imposible que
pueda acometer esta tarea de forma integradora y equilibradora de todos
los Departamentos econémicos implicados.

Comprendo sin embargo, que esta solucion que es por
la que personalmente me inclino tiene el inconveniente de que supone
una importante modificacién del sistema actual con una previsible
oposicion del Ministerio de Asuntos Exteriores. Paso por lo tanto a
exponerte lo que estimo pudiera ser una alternativa mas aceptable por
el Ministerio de Asuntos Exteriores y que asegure asimismo un eficaz
funcionamiento en los procesos de toma de decisién y en su ejecucion
en los temas comunitarios.

En el caso de que el Secretario de Estado para las
Relaciones con las Comunidades Europeas fuera una persona que conozca
profundamente, por su experiencia anterior los cauces de las grandes
tomas de decisién en los asuntos econdémicos, los equilibrios implicitos
en las mismas y sus implicaciones, es decir, pensando para este cargo
en una persona como Pedro Solbes, creo que con un esquema bastante
similar al existente en la actualidad seria posible evitar fricciones y
conseguir un procedimiento operativo.

En efecto, la Secretaria de Estado para las Relaciones
con la C.E.E., actuando con criterios coherentes con los de las autoridades
econdmicas, presidirfa una Comision Interministerial de Directores
Generales, similar a la "task forcé".

Esta Comisién Interministerial tomaria las decisiones
dia a dia y para ello tendria la responsabilidad de definir la posicién que
Espafia mantendra ante los drganos comunitarios. En este contexto tendria
conocimiento, a través de los representantes de los diferentes Ministerios,
de las decisiones adoptadas por los mismos o por los drganos colegiados
a ellos vinculados y, en su caso, sugeriria las modificaciones exigidas
Eor razones de coherencia general con las posiciones mantenidas por
spafia.
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La instancia Gltima en el proceso de toma de decisiones
corresponderia a la Comisién Delegada del Gobierno para Asuntos
Econ6émicos en la que bien sea el Ministro de Asuntos Exteriores, si lo
considera conveniente, o en su caso el Secretario de Estado para las
Relaciones con la C.E.E. asistiria para informar de las decisiones adoptadas
a nivel inferior de los temas esenciales discutidos y para exponer
alternativas sobre las lineas bésicas de las decisiones a mantener por
nuestro pafs.

También se elevarian a Comisién Delegada los temas
que no hayan obtenido un acuerdo a nivel inferior, para que ésta decida
sobre la posicion de la Delegacién espafiola en Bruselas.

En esta alternativa, como en la anterior y como es légico,
todo el proceso de transmision, ejecucion y control de las decisiones
de politica econémica aludidas corresponderian al Ministerio de Asuntos
Exteriores y a la Mision en Bruselas. So6lo quisiera mencionar en este
punto el gran interés que atribuyo al nombramiento en la Misién de un
Ministro Consejero para Asuntos Econdémicos que pudiera, en su dia,
actuar como Representante Permanente Adjunto.

Si este esquema es considerado como un punto de partida
satisfactorio estimo que seria GOtil que se desarrolle en sus detalles por
los Departamentos implicados y se ponga en marcha cuanto antes, para
que su funcionamiento pueda ir rocidndose en los meses que restan de
1985 y nos permita realizar los ajustes que procedan para un
funcionamiento fluido en los procesos de toma de decisidn.

Un fuerte abrazo.

Fdo.: Carlos Solchaga Catalan



ASUNTO: Carta dePaulino Barrabas al Minstro de Economia en relacion con los bienes muebles e inmuUgbles incautado
a la Union General de Trabajadores

FECHA: 17 de julio de 1985 ..
Fundacion

Felipe Gonzalez



iliION ENERAL DE TEABAJADORE8

Comisién Ejecutiva Adherido o la C10SI - CCS

Madrid, 17 de Julio de 1.985

SR. D. CARLOS SOLCHAGA

Ministro de Hacienda, Economia y Comercio
c/ Alcala, 9

MADRID

Querido Carlos:

En relacion con los bienes, muebles e inmuebles que le fueron incautados a la
Unién General de Trabajadores, se han entregado los documentos de solicitud -
de restitucion de nuestro Patrimonio, asi como la reclamacién de justas com-

pensaciones que corresponden, tanto para los bienes muebles que no pueden ser

objeto de restituciéon, como por los perjuicios que se le han ocasionado.

Tu sabes que, con respecto a este problema, hemos mantenido conversaciones y
reuniones con Miguel Boyer que te habra hecho entrega del escrito de reclama-

cioén, cuyo original esta en posesioén del Presidente del Gobierno.

En estas conversaciones y reuniones mantenidas con Miguel Boyer se habian pre
cisado una serie de requisitos que, en colaboracién con el Ministerio de Tra-

bajo, se han cumplido en parte y que consisten en:
a) Fijar la lista de los edificios incautados.

b) Fijar con el Gobierno la cantidad global de los bienes inmuebles incauta-

dos.

c) Estudiar y fijar las compensaciones por los bienes muebles, por las rentas

no percibidas y perjuicios ocasionados a la Organizacion.
d) Cerrar definitivamente la lista de reclamaciones.
e) Envié del Proyecto de Ley al Parlamento para su aprobacion.

Pues bien, todos los requisitos técnicos han sido cubiertos y quiero expresar
te que tras las conversaciones mantenidas con tu predecesor, existia un gran
optimismo ante una solucién justa y definitiva que diese satisfaccion a la -

justa reclamacién formulada por nuestra Organizacion.

SAN BERNARDO, 20 -5 *y 6* Planta
28015-MADRID
LEFONOS 25271 00-08-09 4331258 TELEX :45594 U.O.T. E

25272 00 -02 «l 09 43312 62 66



Ademds, sabes que este problema esta ligado a la solucién del préstamo que en
su dia fue concedido por la B.F.G., banco aleman, a la U.G.T. Este préstamo -
debe cancelarse a finales del proximo mes de Septiembre y estd garantizado -

por el Banco Exterior de Espafia.

Por consiguiente, es conveniente que, respetando los compromisos contraidos,
se celebre una reunién a los niveles que el Gobierno estime oportunos al obje

to de fijar de una vez los espectos financieros y técnicos de este problema.

En espera de tus noticias, recibe un abrazo,

c.c.: Felipe Gonzalez

Nicolas Redondo
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ASUNTO Carta del Presidente remitiendo documentacién entregada por la Federacién
Espafiola de Municipios y Provincias.

Fundacion
Felipe Gonzéalez

Fecha entrada:

Fecha contestacié6n: 16-7-85
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Madrid, 16 de julio de 1985

Exorno. Sr. D. Carlos Solchaga Catalan
Ministro de Economia y Hacienda
MADRID

Querido Ministro:

En la altima reunién que tuve con la Federacién
Espafiola de Municipios y Provincias, me entregaron la
documentacién que te adjunto, para tu informacioén.

Un abrazo,

Felipe Gonzalez Marquez.



ASUNTO: Carta del Ministro de Industria con el fin rie mantener una
Plan a Medio Plazo del Instituto Nacional de Industria.

FECHA: 20-junio-1985a



Fundacion
Felipe Gonzélez



Fundacion
Felipe Gonzalez
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Madrid, 20 de junio de 1.985

Excmo. Sr. Don Felipe Gonzalez
Presidente del Gobierno

Madrid

Querido Presidente:

Solo como recordatorio de la conversacion que tuvimos
en el pasado Consejo de Ministros, te ruego pongas como prioridad -
dentro de la primera semana de julio, una reunién con el Ministro de
Economia y conmigo, ademdas del Presidente y Vicepresidente del Inst_i_
tuto Nacional de Industria para estudiar el Plan a Medio Plazo de dj_

cho organismo.

Recibe un fuerte abrazo,



Fundacién
Felipe Gonzalez
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Madrid, 27 de mayo de 1.985

Excmo. Sr. Don Felipe Gonzélez Méarquez

Presidente del Gobierno

M adrid S

Querido Presidente:

De acuerdo con el despacho del pasado 23 de mayo, te
recuerdo la conveniencia de convocar una reunién sobre el plan a
medio plazo del Instituto Nacional de Industria y las caracteristi-
cas y calendario de las operaciones de enajenacién de empresas pre-
vistas en la actuaciéon de dicho organismo. Por nuestra parte asis-
tirfamos el Presidente y Vicepresidente del INI, ademds de yo mismo

Aprovecho la ocasiéon para recordarte el alto interés
politico y econdémico de que CESCE formalice el seguro de crédito a
la exportacion de Corbetas de la Empresa Nacional BAZAN a Egipto,
dentro del Iim ite que aprob¢ el Consejo de Ministros de |.982.

Recibe un fuerte abrazo,

pl .



ASUNTO: Carta del Ministro de Industr citando despacho con el Presidente para tratar sobre
asuntos pendientes.

KFCUA: 16-mayo-1985
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Madrid, 16 de Mayo de 1.985

Excmo. Sr. Don Felipe Gonzalez Marquez
Presidente del Gobierno

MADRID

Querido Presidente:

Una serie de temas que requieren tomar deciones de
alguna importancia se han ido acumulando en las ultimas semanas sin -
que haya tenido oportunidad de consultarlos contigo.

Entre otros estan los siguientes:

a) ~ ka situaciéon del saneamiento del sector eléctrico, que podria exi
gir la asuncién de disposiciones de gran trascendencia econdmica.

b) - La discusion en el seno de la Administraciéon de la Ley de Ordena-
cion de las Comunicaciones, cuya importancia es enorme y sobre -
la que habria que decidir, junto con su contenido, el momento —
oportuno para su aprobaciéon y posterior tramitacion.

c) " La estrategia a medio plazo del INI después del estudio que ha -
hecho sobre ello el propio Instituto.

d) - Informacién sobre los 6rdenes de magnitud de la operacidén SEAT y
situacion actual de las negociaciones con V.W.

e) ~ Nombramientos en el &area de la Direccién General de Minas.

f) - Calendario de posibles problemas relacionados con la politica de
Reconversion.

La discusiéon de muchos de estos temas esta dirigi-
da mads que a la decision inmediata en relacion con los mismos, a re—
flexionar sobre los cauces para profundizar en su significado e impli
caciones politicas.

En todo caso, te agradeceria que antes del proéximo
Consejo de Ministros -por tanto el préximo lunes o martes- encontra—
ras una hora u hora y media para poder despacharlos.

Un fuerte abrazo,

\



ASUNTO: carta del Presidente en relacion con los problemas de la tecnologia de doble uso y la compi
de la Comisién Interministerial para tratar sobre dicho tema.

Fecha entrada. Fundacién
Fecha contestacién: 26 de marzo de 1.985. FEI|pe Gonzalez

OBSERVACIONES: Trasladada fotocopia del tema a Director de Gabinete
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Madrid, 26 de marzo de 1985

Excmo. Sr. D. Carlos Solchaga Catalan
Ministro de Industria y Energia
MADRID

Querido Ministro:

Tras lo acordado en Consejo de Ministros
sobre los problemas de la tecnologia de doble uso, he
decidido que la Comisiodn Interministerial esté
presidida por D. Luis Velasco, Secretario de Estado de
Comercio y compuesta por dos representantes de cada
Ministerio afectado: Ministerio de Asuntos Exteriores,
Ministerio de Industria y Energia y el Ministerio de
Economia y Hacienda, adem&ds de un miembro del Gabinete
de la Presidencia.

Los trabajos deben empezar inmediatamente
para que su conclusién sea posible en cuatro semanas.

Es evidente que los problemas relacionados
con acuerdos posibles a nivel internacional, sean
bilaterales o multilaterales, se solventaran segun las
competencias atribuidas al Ministerio de Asuntos
Exteriores para su conclusién juridico-formal.

A mi juicio, la convocatoria de la primera
sesion debe realizarse en el curso de esta semana, para
lo que te ruego instruyas a los representantes de tu
Ministerio.

Un abrazo,






ASUNTO: Carta del Presidente en relacién con la politica de empleo del Gobierno,
al AES.

Fecha entrada: Fundacidn
Fecha contestacio6on: 27-2-85. . ,
Felipe Gonzalez



EL PRESIDENTE DEL GOBIERNO

Madrid, 27 de febrero de 1985

Excmo. Sr. D. Carlos Solchaga
Ministro de Industria y Energia
MADRID

Querido Ministro:

Como muy bien sabes el Acuerdo Econémico vy
Social (AES), que representa un importante instrumento
en la politica de empleo del Gobierno, contiene una
serie de mecanismos como la dotacién de 50.000 millones
para Inversion Publica, el Fondo de Solidaridad y los
Conciertos INEM para la realizacioén de obras y
servicios publicos, que sin duda favoreceran la
inversion y el empleo.

Asimismo el Plan de Empleo Rural prevé una
importante dotacién econémica para obras a realizar en
Andalucia y Extremadura.

Este conjunto de medidas de inversién y
empleo fueron aprobadas en el Consejo de Ministros del
pasado dia 13 de febrero, vy, por tanto, no existe
dificultad 1legal o0 presupuestaria para su puesta en
ejecucion.

Pero la experiencia nos dice que no basta
contar con medios adecuados para la creacié6n de empleo
si su difusién y conocimiento es escasa o deficiente y
si la gestién de los mismos es lenta o ineficaz.

Preocupado por el tema, quiero hacerte
participe de esta inquietud y pedirte muy encareci-
damente a ti, a todos tus colaboradores, Organismos vy
Entidades dependientes o que de algun modo estén
vinculadas a ese Departamento, que dediquéis al mismo
la méaxima atencion, considerandolo como prioridad,
compatible, claro esta, con las demas funciones y
objetivos propios del Departamento.



Fundacion
Felipe Gonzélez

EL PRESIDENTE DEL GOBIERNO

Reiterandote mi firme voluntad y el deseo de
que, entre todos, sepamos dar a los espafioles wuna
respuesta digna en la problematica del empleo, te envio
un cordial y afectuoso abrazo,

Felipe Gonzalez MAarquez.



ASUNTO: Carta del Presidente remitiendo nota de la CEOE sobre tecnologias sensibles.

Fecha entrada:

Fecha contestacion: 15-2-85 Fundacioén
Felipe Gonzélez
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Madrid, 15 de febrero de 1985

Excmo. Sr. D. Carlos Solchaga
Ministro de Industria y Energia
MADRID

Querido Ministro:

Adjunto te remito, para tu conocimiento, nota
elaborada por la CEOE sobre el problema de las tecnologias
sensibles .

Un abrazo,

Felipe Gonzalez Marquez.
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NOTA SOBRE EL PROBLEMA DE LAS TECNOLOGIAS SENSIBLES

En el curso de la reunién mantenida con el Subsecretario de Comercio,
Sr. Archey, se refiri6o ampliamente,y con absoluta claridad, a la ne-
cesidad de que el Gobierno espafol asuma a corto plazo una serie de
compromisos que garanticen la no reexportacion de tecnologias sensi-
bles norteamericanas hacia los paises comunistas. Comenté que desde
hace casi un afio la Administracion esnafiola esta dando largas al
asunto e, incluso, les han indicado que a lo largo de 1985 no tienen

fecha disponible para celebrar reuniones a alto nivel sobre este te-
ma .

Sefial6 que, en contra de lo que se pueda pensar por oarte de algunos
representantes de nuestro Gobierno, no se trata de un problema pura-
mente tedrico sino real. Hasta que el Gobierno espafiol,formalmente,
acepte abrir negociaciones al nivel adecuado sobre este tema no con-
cederan ninguna licencia para la transferencia de ~ste tipo de tecno
logias hacia Espafia y en concreto se refirié al tema de la ATT.

Recalcé en varias ocasiones que estan dispuestos a que dichas nego-
ciaciones tengan un caracter estrictamente confidencial.

Respecto al contenido de las mismas sefialé que, con independencia de
la decision espafiola de integrarse o no en el COCOM, lo que sin duda
solucionaria todo el problema a medio plazo, lo que estan buscando a
corto plazo es una serie de salvaguardias minimas que concretd en los
siguientes puntos:

Certificado de importacion y verificacion que garantice que sO-
lo la empresa legalmente autorizada sea la que utilice dicha
tecnologia y asegurandose de que cuando se envia no vaya a pa-
rar a otro destino. Menciondé que las verificaciones serian poco
frecuentes.

DIEGO DE LEON 60 - SWOC MADBID - TELEF JO M 10-TELEX 4JSX CEOE E
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2a .- Establecimiento de una legislaciéon clara y severa que penalice
a las empresas que realicen este tipo de practicas.

3a .- Intercambio de informacion cuando se detecte que alguna empresa
espafiola pudiera estar implicada en este tipo de trafico.

Concluyé6 sefialando que cualquiera de estas clausulas figura, incluso
con menor rigidez, en cualquier contrato privado de licencia.

DIEGO DE LEON 60- 2WOE MADRID-TEIEE X!*t 1C-1EIEX 3532 CEOE E



ASUNTO: Carta del Presidente sobre las resoluciones aprobadas en el Debate sobre el
la Nacién, que competen al Ministerio de Industria y Energia.

Fecha entrada: Fundacion
Fecha contestacion: 22-11-84 Fellpe Gonzalez



EL PRESIDENTE DEL GOBIERNO

Madrid, 22 de noviembre de 1.984

Exorno. Sr. D. Carlos Solchaga Cataléan
Ministro de Industria y Energia
MADRID

Querido Ministro:

En el reciente Debate sobre el Estado de Ila
Nacion TFfueron aprobadas en el Congreso varias Resolu-
ciones que conviene seguir cuidadosamente.

Concretamente te incumben prioritariamente:
la 1.3; 1.6 y 4.2. Te adjunto fotocopia del oficio
dirigido por el Presidente del Congreso de los
Diputados al Secretario de Estado para las Relaciones
con las Cortes y Coordinacién Legislativa en el que se
relacionan dichas Resoluciones aprobadas por la Camara.

Aparte de que te tomes todo el interés nece-
sario para cumplirlas, te ruego me envies, con la pe-
riodicidad que estimes oportuno, notas informativas de
las acciones efectuadas para el cumplimiento de estas
Resoluciones.

Recibe un abrazo,

Felipe Gonzalez Marquez.



GABINETE DE LA PRESIDENCIA
DEL GOBIERNO

Proyecto de carta al Ministro de Industria y Energia

Querido Carlos:

En el reciente Debate sobre el Estado de la Nacién
fueron aprobadas en el Congreso varias Resoluciones que —
conviene seguir cuidadosamente.

Concretamente te incumben prioritariamente: la 1.3;
1.6 y 4.2. Te adjunto fotocopia del oficio dirigido por el
Presidente del Congreso de los Diputados al Secretario de -
Estado para las Relaciones con las Cortes y la Coordinacién
Legislativa en el que se relacionan dichas Resoluciones - -
aprobadas por la Camara.

Aparte de que te tomes todo el interés necesario -
para cumplirlas, te ruego envies mensualmente informe deta
liado de las acciones efectuadas para el cumplimiento de
estas Resoluciones al Director de mi Gabinete a quien he -
encomendado el seguimiento de estos temas.

Recibe un abrazo,

Felipe Gonzalez.



ASUNTO: Carta sobre la posibilidad de contactos del Vicepresidente con la Central Sindical
Fecha entrada: 31-1-84
Fecha contestacion: Fundacién
Felipe Gonzélez



Madrid, 31 de enero de 1.98A

Excmo. Sr. Don Felipe Gonzélez
Presidente del Gobierno

Madrid

Con fecha de entrada 30 de enero, me llega tu carta del pa
sado dfa 20, sobre posibles contactos con la Central Sindical Comi'7
siones Obreras. No veo mas objecién a la posible entrevista del Vi
cepresidente con los dirigentes de dicha Central Sindical que las T
consideraciones de oportunidad politica en tanto persista la situa-
cion de tension en las relaciones entre el Gobierno y la Unién Gene
ral de Trabajadores.

Un abrazo,

pl.



ASUNTO: Carta del Presidente adjuntando documentacidén sobre la reconversiéon industrial y reindus-
trializacién en Galicia, elaborada por el Delegado del Gobierno en la Comunidad Auténoma.

Fecha

Fundacidén
Fecha Felipe Gonzalez
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Excmo. Sr. D. Carlos Solchaga
Ministro de Industria y Energia
MADRID

Querido Ministro:

Adjunto te acompafio, para tu conocimiento,
documentacién que sobre la reconversioéon y reindustria-
lizacion me ha hecho llegar el Delegado General del Go
bierno en Galicia, cumpliendo los deseos de la Comisidn
Ciudadana contra la crisis de la comarca de Ferrol y re
presentantes de las Centrales sindicales CC.00., I1.N.T.G.
y U.S.0.

Un fuerte abrazo.



CHEGACION GENERAL Fundacion
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fIEGISTHQ DE SALIDA

PRESIDENCIA

DEL
ENTRADA FeereTho
Ej E~jei 21-12-83
N 132
51779/78
Excmo. Sr.:

Para conocimiento de V.E. y a peticién de la
Comision Ciudadana contra la Crisis de la Comarca de
Ferrol y de representantes de las Centrales Sindicales
CC.00., I.N.T.G. y U.S.0., adjunto remito la documenta-
ciéon que ha sido presentada en esta Delegacion del
Gobierno y que hace referencia a la reconversion y

reindustrializacion.

Dios guarde a V.E.

La Corufia, 15 de Diciembre de 1983

EXCMO. SR. PRESIDENTE DEL GOBIERNO.- MADRID.



NOTA INTERIOR

PRESIDENCIA DEL GOBIERNO

DE: MARIA TORRES

su referencia FECHA:

ASUNTO

fotocopia del

Adjunto te acompafio,fpara tu conocimiento,
del Gobier

escrito enviado al Presidente por el Delegado General
no en Galicia y de la contestaciéon del Presidente.

~T

Observaciones



Madrid, 23 de diciembre de 1983

Excmo. Sr. D. Domingo Garcia Sabell
Delegado Gral. del Gobierno en Galicia
LA CORUNA

Querido amigo:

He recibido la documentacidén que sobre la -
reconversion y la reindustrializacién me ha hecho Illegar
cumpliendo los deseos de la Comisién Ciudadana contra la
crisis de la Comarca de Ferrol y representantes de las -
Centrales Sindicales CC.00., I.N.T.G. y U.S.O.

Con esta misma fecha traslado la citada docu
mentacién al Ministro de Industria y Energia, competente
en la materia.

Un cordial saludo.
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PRESIDENCIA
DEL
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registro

21-12-83

51779/78
Excmo. Sr.:

Para conocimiento de V.E. y a peticién de la
Comision Ciudadana contra la Crisis de la Comarca de
Ferrol y de representantes de las Centrales Sindicales
CC.00., I.N.T.G. y U.S.0., adjunto remito la documenta-
cion que ha sido presentada en esta Delegaciéon del
Gobierno y que hace referencia a la reconversion y

reindustrializacion.

Dios guarde a V.E.
La Corufia, 15 de Diciembre de 1983

/EL DELEGADO DEL GOBIERNO.

EXCMO. SR. PRESIDENTE DEL GOBIERNO.- MADRID.



ASUNTO: Carta dol Ministro de Economia con (Il orden dol dia para el despacho con el Presidente
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Y¢/milllil>mil Yir, N r'iYrivtiSlI< Madrid, 1 de Julio de 1986

Excmo. Sr.

D. Felipe Gonzalez Marquez
Presidente del Gobierno
Palacio de la Moncloa
MADRID

Querido Presidente:

Conociendo que las ocupaciones en la semana
posterior a las elecciones te han impedido hacer
un alto en el camino, he preferido no Illamarte para
concertar un despacho contigo y no contribuir ast
a las muchas solicitudes que tendras estos dias.

Considero no obstante que conviene que
tratemos cuando juzgues oportuno los siguientes temas:

a) Decisiones sobre los proximos pasos
a dar en Financiaciéon de las Comunidades Autonomas
y en la reprivatizacion de Rumasa.

b) Analisis de los escenarios macroeconomicos
para la préxima legislatura.

c) Estrategia presupuestaria para 1987.

) Es evidente que los puntos b) y c) tienen
también su reflejo en el discurso de investidura
por lo que esclarecerlos cuanto antes siempre sera
conveniente para la preparacién de tu intervencién
en el debate.

Tu fijas el calendario.

Recibe un abrazo,

Carlos Solchaga Catalan



