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Viene de la pagina anterior
nados, y, ademas, los estatutos ho-
mogeneizados.

Carter expone algunos riesgos
(“cuestiones legales”, segun €l), co-
mo los acuerdos de KPN con Bell
South y Qwest y la denominada
Operacién Veronica. Bell South
participa con KPN en E-Plus (em-
presa de moéviles de Alemania, un
activo muy importante para KPN
y lo habria sido para el futuro gru-
po) y tendria derecho a pujar por
ella tras la fusion. Interviene Mar-
tin Bustamante y sefiala que dificil-
mente Bell South ejerceria esa posi-
bilidad. Sobre Qwest, con la que
KPN participa en otra sociedad,
apunta que podrian abrir una su-
basta interna para dirimir cual de
las dos se quedaba con ella. Segin
Bustamante, Telefonica abriria “las
oportunas conversaciones” para
salvar el posible escollo.

Por ultimo, sobre la Operacién
Veroénica, es decir, las OPA lanza-
das sobre cuatro filiales de Latino-
américa, destaca la necesidad de
reelaborar la documentacion y de
retrasar tres meses las ofertas.

Tras esa exposicion, el debate es
abierto. Es Alierta el primero que
se preocupa por la “estructura dual
prevista”, resaltando la importan-
cia de que exista un tinico presiden-
te ejecutivo. Echenique es mas inci-
sivo. Duda de que la operacion sea
la “mas conveniente en este mo-
mento, dado que no resuelve de for-
ma definitiva la problemética vincu-
lada al tamaro,
pues, si el propdsi-
to es no alejarnos

res, respondié: “Nadie ve esta ope-
racion como una entrega de Telefo-
nica, sino todo lo contrario, pues lo
que supone realmente es una adqui-
sicion de KPN por parte de Telef6-
nica, que facilita extraordinaria-
mente la entrada de Telefonica en
los mercados centroeuropeos y en
el mercado norteamericano, y nos
da un gran impulso en el desarrollo
global de los negocios desagrega-
dos”. Villalonga afade que “el obje-
tivo no es ganar tamario, sino crear
valor para el accionista”. Sobre el
canje, sostiene que responde a una
consideracion equitativa de los mul-
tiplicadores de lineas de negocio.

También resalta Villalonga,

abordando las dudas sobre la pre-
ponderancia espafola, la calidad
que tiene su voto en caso de conflic-
to de intereses. O, como apostilla
Mas, “la fuerza del voto dirimente
es idéntica a la que podria tener el
voto del 60% de sus miembros”.

Villalonga reconoce en ese pun-

to que las negociaciones se encon-
traban muy avanzadas y con pocas
alternativas para dar marcha atras.
“No resulta posible modificar as-
pectos sustanciales como la ecua-
cién de canje o la composicion del
consejo”. “La operacion no puede
esperar mas”, insiste desde Miami,
“y lo que procede es acordar si se
lleva a cabo o no. Desecharla impli-
caria la pérdida de una gran opor-
tunidad que quiza no se nos vuelva
a presentar”.

Fainé, que en su conclusion defi-
nio la operacion co-
mo “la alternativa
mas conveniente y

de los cin%o prime- El BBVA s0stuvo  razonable y que da
108, este objetivo se “ :z solidez y fortale-
cumple a medias y que la fusmp za”, puso otra
quizi dentro de  CON UN CONSEJO  nota discordante

unos afnos habra
que realizar una
nueva operacion”.

Por otra parte,

“aun admitiendo

paritario supone
una entrega
de Telefonica

al opinar que to-
dos los esfuerzos
“deberian concen-
trarse en la culmi-
naci6n de la Opera-

que esta operacion a KPN” cién Verénica, cu-
es la mas conve- ya total ejecucion
niente”, discrepa ] permitira la plena

de la forma en que

se ha planteado, sobre todo por el
canje propuesto (62% para Telefoni-
ca 'y 38% para KPN) “teniendo en
cuenta el valor y las expectativas de
crecimiento” de ambas, y, por otra
parte, del reparto del poder. Echeni-
que indica, por ello, que “la opera-
cion de fusion con un consgjo pari-
tario supone realmente una entrega
de Telefonica a KPN”.

Para el BBVA, entidad que ha
firmado una alianza estratégica
con Telefonica para desarrollar ne-
gocios en Internet, “deberia profun-
dizarse en el analisis hecho hasta
ahora acerca de la conveniencia de
realizar en este momento la opera-
cién de que se trata, y, si se llegara
a la conclusion de que es convenien-
te su realizacion, habria que intensi-
ficar la negociacién para mejorar
el ratio de cambio atribuido a am-
bas compaiiias y la composicién
paritaria del consejo, todo ello
sin olvidar la necesidad de despe-
jar las incognitas que abren los
acuerdos que tiene suscritos
KPN con Bell South y con
Qwest”. No se muestra muy con-
vencido de que estas dos empresas
no hubieran acabado teniendo una
participacion importante en la nue-
va sociedad, ni que Holanda se que-
dara con el 16% “que a nadie inte-
resaria”, mientras el BBVA diluiria
su presencia al 6%. Concluye que,
en su opinion, la operacion no es
buena para los accionistas estables
que deseen tener una participacién
e intervencion activa en la sociedad
por esa pérdida de poder.

Dicho esto, Echenique aplaude
“la forma en que, en este caso con-
creto, se esta debatiendo la opera-
cion”. Y es que mas de una vez los
consejeros se han enterado por la
prensa de los planes de Villalonga.

Fue éste quien, allende, los ma-

consolidaciéon de
la estrategia de Telefonica, dejando
para después la realizacién de ope-
raciones como la que nos ocupa”.

Segun Villalonga, eso seria lo
6ptimo; “pero no es posible, pues
perderiamos esta opciéon”. “Por
lo demas”, prosigue, “la fusion
constituye un importantisimo
complemento de la Operacion
Veronica, por cuanto implica dis-
minuir riesgo latinoamericano al
que esta expuesto Telefonica y
porque lleva mas lejos atin la di-
versificacién por negocios”.

El asesor Carter apostilla: “Las
dificultades surgirian si el mercado
pensara que Telefonica no va a con-
tinuar con Verénica, motivo por el
cual debemos dejar muy claro nues-
tro firme compromiso de concluir
dicha operacién”. Tras varias inter-
venciones, entre ellas las de Cortina
y Ballvé, Villalonga augura que el
valor de Telefonica experimentara
“con toda seguridad” un considera-
ble aumento al apreciar que no va a
pagar ninguna prima por comprar
KPN. Mas tarde se arriesgaria a
apostar por el 10% (subi6 el primer
dia el 9,23%, luego caeria tan estre-
pitosamente como se dispar6). No
obstante, Villalonga encarga a sus
directivos un informe sobre las con-
secuencias y riesgos de la fusién en
las OPA latinoamericanas.

Pero ni Alierta ni Echenique es-
tan del todo convencidos. Para
Alierta, “lo importante es el perfil
profesional”, y para Echenique,
que los consejeros de KPN tengan
la sensibilidad y acercamiento a los
intereses espafioles y latinoamerica-
nos y viceversa de los espafioles
con los de Centroeuropa. Echeni-
que afiade que “su oposicion seria
frontal si el presidente ejecutivo fue-
ra otra persona y mucho mas si no
fuera espafol”.

EN PORTADA

Una preocupa

cion compartida

Las negociaciones Telefénica-KPN duraron menos de dos meses. Segtin fuentes de la operadora, se
comunicaron al Gobierno poco después de iniciarse. Segiin Economia, Rato la conoci6é “unas, dos o
tres semanas antes” de que saliese a la luz. Varios miembros de la comision delegada quisieron conocer
la postura del Gobierno antes de pronunciarse. Villalonga les dijo: “Sus primeros comentarios permiten
apreciar una opinién positiva y favorable, siendo de resaltar que condiciona la operacion a que
Holanda exprese su decidido propdsito de enajenar a la mayor brevedad posible su participacion en
KPN, asi como que se garantice la espafiolidad y a que se asegure que los maximos ejecutivos de
Media e Internet pertenezcan a Telefonica”. Afade que ha ido mas allé y que incluso, transcurridos 18
meses se producira la adquisicion de KPN por Telefénica. Villalonga sefialé que, en todo caso, la
condicion del Gobierno era también la de Telefonica. Y sefialé que Holanda manifesté su intencién de
reducir su participacion del 44% al 37% en fechas proximas, y posteriormente vender la totalidad. El
Gobierno espafiol mantendria la golden share [derecho de veto] hasta 2007.
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Los platos rotos

Los pequeiios accionistas de Telefonica han sufrido las
consecuencias de la lucha de poder en el consejo de la operadora

JUAN MANUEL ZAFRA

esde que el Gobier-

no intervino para pa-

rar la fusion con

KPN, las acciones

de Telefénica han

perdido un 10,26% en Bolsa. La
primera empresa espafiola vale
ahora 9.015 millones de euros me-
nos que el 3 de mayo y 29.690
millones de euros menos que el 6
de marzo, cuando alcanzé su ma-
ximo histérico y estaba en el cen-
tro del baile de fusiones entre las
grandes de Europa. Segtin un alto
cargo de Telefonica, “la casa esta
trastocada, con dos bandos en el
consejo y en la direccion. Y asi es
muy dificil tomar decisiones”.
“Lo primero que tiene que haber
es una clarificacién de poderes y
después una revision de la estrate-
gia”, afiade un antiguo directivo.
Mas de 1,5 millones de pequenios
accionistas han sufrido las conse-
cuencias de la lucha de poder y
han asistido, con la perplejidad
que manifiestan altos cargos y em-
pleados de Telefonica, a una ven-
detta entre los distintos intereses
re presentados, directa o indirecta-
mente, en el consejo: la banca
(Banco Bilbao Vizcaya Argenta-
ria —BBVA— y La Caixa), el PP
(a través de consejeros como Gas-
par Arifio o Maximino Carpio) y
el Gobierno (gracias a la accion de
oro que le permite vetar decisio-
nes). ;Y quien les defiende a ellos?
El presidente de Telefonica,
Juan Villalonga, jugé fuerte plan-
teando a Economia, todavia en
recomposicion tras las elecciones,
una fusion que fortaleceria a Tele-

_| . fénica (se hubiera colocado entre,

las 10 primeras del sector en el
mundo por capitalizacion y la ter-
cera por clientes de moéviles) y sal-
varia su cuestionada reputacion
profesional. Ha sido su estilo des-
de que Aznar lo design6 en 1996,
con manga ancha para contener
el poder bancario.

En esta ocasion, sin embargo,
calculé mal. El Gobierno y el PP
querian cobrarse el escandalo su-
frido en campafia electoral con
las stock options y los bancos no
estaban dispuestos a dejar pasar
otra apuesta personal de Villalon-
ga. Por si faltaran elementos diso-
nantes, tres de los consejeros inde-
pendientes designados por el pro-
pio Villalonga, que representan
en teoria los intereses del peque-
o accionista, se unian al voto en
contra de la fusién con KPN.

El frente anti-Villalonga par6
una fusién cuyo mero anuncio
fue acogido por la Bolsa con una
subida historica del 9,23% de las
acciones de la operadora en defen-
sa de la libertad de empresa, se-
gun explico su intervencion Eco-
nomia. “Telefonica ha sido victi-
ma de la animaversion que ha co-
sechado Villalonga en estos afnos
y el Gobierno del PP ha puesto al
descubierto las contradicciones
de la derecha”, dice un ex cargo.

Paralisis

La fusion tenia “logica” porque la
compaiiia resultante tendria mayo-
ria espafiola (60%), una amplia
presencia en el mercado de moévi-
les y datos (empresas) y abriria las
puertas a posteriores acuerdos con
las estadounidenses Qwest y Bell

‘South. En realidad, Villalonga no

hizo sino recuperar antiguos con:
tactos y un informe confidencia
que circulaba en Telefonica er
1995, cuando la empresa espafiol
se uni6 a Unisource con el objetivc
amedio plazo de lograr una fusior
con KPN. “Incluso hubo cartas co-
mentando una fusién con los so-
cios de Unisource [KPN, Telia y
SwissCom][”, segtin un directivo.
El problema se plantea ahorz
porque Telefonica se arriesga de
quedar fuera de las concentracio
nes en Europa. France Telecom 3
Deutsche Telekom estan controla:
das por el Estado —argumentc
que Economia utilizd cor
KPN—, la alianza con MCI Worl
dCom se rompera formalmente e
mes que viene y con BT, la ma:
deseada, los analistas creen que s
crearian mas problemas que venta:
jas. “Telefonica tiene muchas post
bilidades, pero necesita calma j
profesionalidad”, comenta un altc
directivo, también en el anonimatc
porque el que se mueve sale de I
foto. La situacion personal de Vi
llalonga [enfrentado al Gobierno y
construyendo una nueva familia
disminuye, segiin ese analisis, lo
posibilidades. También la divisior
en la empresa, donde ni los villalon
guistas, porque estan paralizado:
por la presion bancaria, ni los vete
ranos, porque esperan una oportu

- nidad si sale Villalonga, toman de

cisiones.

El presidente contraatacara e
miércoles con la presentacion d
unos resultados trimestrales “qu
se prevén brillantes”. Su reapari
cién ante el consejo sera el dia 311
ahi podra pulsar la presion a I
que piensan somerterle BBVA
La Caixa y ¢l resto,: . Y

— ]}
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La gran decepcion

El ‘nicleo duro’ de Telefénica respaldd, con reticencias, la abortada fusion con KPN

a comision delegada de Telefonica, después de varias horas de intenso debate y reticen-

cias por parte de sus accionistas estables, mostro su “plena conformidad” con la fusion

con la holandesa KPN propuesta por Juan Villalonga. Una semana después, el consejo
de administracion no pudo aprobarla. Esta es la historia secreta de esa comision crucial.

MIGUEL ANGEL NOCEDA

Entraba ya la noche del miércoles
26 de abril en Espana. Juan Villalon-
ga, tras un intenso y poco habitual
debate que presidia por videoconfe-
rencia desde Miami, habia logrado
encauzar, no sin alguna reticencia,
el apoyo de la comision delegada de
Telefonica a la fusion de esta com-
pania con la holandesa KPN. A
punto ya de dar por cerrada la reu-
nién y cuando se debatia la idonei-
dad de ubicar en Londres la oficina
operativa de la nueva macroempre-
sa, Villalonga recibié una llamada
telefonica de Rodrigo Rato. Asi que-
do reflejado en el acta de esa reu-
nion, a la que asistian los represen-
tantes de los accionistas estables (Ja-
vier Echenique, del Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria (BBVA), e Isi-
dré Faine, de La Caixa); los conseje-
ros independientes César Alierta,
Alberto Cortina y Pedro Ballvé; los
consejeros ejecutivos Luis Martin
Bustamante y Antonio Viana-Bap-
tista; el secretario José Maria Mas,
y otros ejecutivos y asesores.

El ministro de Economia mos-

trd, segun el presidente de Telefoni-  yjsta general de la junta de accionistas de Telefonica en la que se aprobé la Operacién Verénica. / CLAUDIO ALVAREZ

ca, “su opinion favorable”, aunque
subray6 como “su preocupacion
principal la solucién del problema
relacionado con la participacion ac-
cionarial del Reino de Holanda en
KPN”. Villalonga afiadi6, segin el
acta, que Rato le habia manifesta-
do que “el Gobierno espaiiol esta a
la espera de que el holandés le haga
una propuesta sobre como resolver
dicho problema”.

Villalonga se dio por satisfecho,
aunque insisti6 “en la necesidad de
buscar rapidamente y con imagina-
cién soluciones juridicas para lo-
grar que Holanda se desprenda de
su participacion en KPN, y, mien-
tras ello no tenga lugar, que la exis-
tencia de dicha participacion no
constituya obstaculo insalvable
para realizar la transaccion”. Una
posibilidad barajada fue que sus ac-
ciones perdieran derechos politicos
(es decir, sin voto). Luego pidio
“méxima discrecion” y, tras lograr
“la plena conformidad” de la comi-
sién delegada, levantd la sesion
acordando por unanimidad some-
ter a consejo extraordinario la apro-
bacion de la fusién. El asunto pare-
cia encarrilado. Lo que ni por el
mas minimo asomo le habia pasa-
do por la cabeza a Villalonga es
que, tras ese consejo extraordina-
rio, la fusién se quedaria en via
muerta. Cuando se celebrd, el jue-
ves 4 de mayo, el proyecto habia
superado la principal prueba de
fuego en los mercados con una su-
bida del 9,23%, la mas alta de la ya
larga vida de la compaiia espafio-
la. Algo histérico. Tal vez con la
seguridad de que ese empuje bursa-
til despejaba dudas, Villalonga deci-
dié repetir la féormula de la vi-
deoconferencia para presidir desde
Miami ese consejo de administra-
cion, que, a la postre, se ha converti-
do en su principal fracaso profesio-
nal. La reunion, que comenzo a las

idos de la tarde de aquel jueves, se
6 hasta el viernes. Una mala

ve&i

Telefonica

Ruegosy Preguntas

sefial. Antes, Rato habia hecho pu-
blica su oposicion al acuerdo (“por
la presencia del Reino de Holan-
da”). Los accionistas del nicleo du-
ro (BBVA y La Caixa), junto a al-
gin consejero independiente (Cé-
sar Alierta y Maximino Carpio),
frenarian la operacién. Y la repre-
sentacion holandesa, trasladada a
Madrid para bendecir in situ la
alianza, se vio compuesta y sin no-
vio, obligada a romperla “ante la
division interna” de Telefonica. Un
desdén que provocaria unas decla-
raciones incendiarias de Paul
Smits, principal ejecutivo de KPN,
contra Telefonica. La perplejidad
cundi6 en la compania. Sus directi-
vos, mientras buscaban algiin refe-
rente que les sacara del abismo, no

La nueva sociedad
se habria llamado
KPNTelefonica
y habria operado
en 30 paises
con 80 millones
de clientes

entendian como el Gobierno habia
dejado que “el intento de convertir
Telefonica en un grupo de cabeza
mundial” mordiera el polvo. Lo
cierto es que los seis representantes

‘Veronica’ se examina en Wall Street

. Las autoridades de la Bolsa de Nueva York también se vieron sorprendidas por el anuncio de que
Telefonica pretendia una fusién con KPN. La Securities and Exchange Commission (SEC), el
equivalente a la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores (CNMV) en Espaiia, examina la mas
importante operacién en la historia de la primera empresa espafiola, y los planes de Juan Villalonga
obligaron a una revisién en profundidad de la voluminosa documentacién enviada a Nueva York. La
luz verde de la SEC es imprescindible para que Telefénica lance la ofensiva para hacerse con el 100%
de sus filiales en Argentina, Perti y Brasil y varios de los convocados al consejo en el que se debati6 la
Operacion Tulipan con KPN temian que ésta, como la compra de la productora de TV holandesa
Endemol, pudiera interferir en el proceso. El paso por la SEC es imprescindible porque en Nueva
York cotizan las empresas sobre las que se van a lanzar las ofertas piblicas (Telefénica Argentina,
Telefonica de Pert, Telesp y Telesudeste Celular) y sin su autorizacion, las comisiones de valores
locales no van a aprobar la ambiciosa operacion.
La operacién Verénica, como es conocido en clave el desembarco final en América Latina, requiere
una ampliacién en Telefénica por un valor de mercado de 21.000 millones de euros y también se ha
visto afectada por la compra de la productora de television holandesa Endemol. Demasiados platos
fuertes para ser digeridos de una sola tacada por el BBVA y La Caixa. La SEC ha pedido
informacién adicional sobre las 17 OPA que requiere ‘Verénica® (las cuatro OPA sobre las filiales
suramericanas) para absorber todas las acciones en el mercado, pero después de que los bancos se han

hecho con las riendas en Telefonica, todo apunta a que el seméaforo se abrira en los proximos dias.

del miicleo duro (cuatro del BBVA y
dos de La Caixa) en el consejo no
habian variado practicamente na-
da ]a posicién expuesta en la comi-
sion delegada. Ocurri6 que las obje-
ciones que se dieron por superadas
entonces, se convirtieron en obs-
taculos insalvables después.

En efecto, en la comision delega-
da, el debate habia sido intenso.
Fue necesario, incluso, un receso
de mas de seis horas durante el
que, en el caso de las entidades fi-
nancieras, sus representantes pudie-
ron consultar algunos extremos.
Ese paréntesis lo plante6 Echeni-
que por “la necesidad de proceder
a una profundizacion y andlisis de
ciertos aspectos de la transaccion”,
como los relativos al canje, desagre-

gacion de negocios, dimension del
nuevo grupo... La propuesta, a la
que se sumoé Faing, fue considera-
da “muy acertada” por Villalonga.
A las siete de la tarde de ese mismo
dia se reanudaba la sesion.

Echenique, Fainé y Alierta ha-
bian puesto peros de diversa intensi-
dad en la primera parte de la reu-
nién, que comenzo tras una rapida
presentacion del estado de negocia-
ciones con KPN por parte de Villa-
longa. Pero la verdadera puesta en
escena corrid a cargo de un hom-
bre neutral, Christopher Carter, di-
rector de Crédit Suisse First Bos-
ton, banco asesor de la operacion.
La sociedad conjunta, cuyo nom-
bre habria sido KPNTelef6nica y
que fue bautizada provisionalmen-
te como JointCo, “daria Tugar a
una fuerza de telecomunicaciones
paneuropea y latinoamericana con
una importante masa critica y pre-
sencia global en un sector que esta
viviendo un imparable proceso de
consolidacion en el mundo”. La
nueva entidad operaria en 30 pai-
ses, con 11 divisiones, 80 millones
de clientes, no daria dividendo y
tendria posibilidad de acceder a un
mercado 10 veces mayor por la
“fuerte plataforma para expansio-
nes futuras, particularmente en el
mercado estadounidense”.

Carter resalta, segun el acta,
que las direcciones de ambas em-
presas son “muy similares, muy di-
namicas y muy ambiciosas, y com-
parten las mismas estrategias y los
mismos intereses”. Ello explicaria
la “estructura bicéfala”: estaba pre-
visto que Telefonica y KPN mantu-
vieran separadas sus estructuras le-
gales, sus respectivos domicilios so-
ciales y, sobre todo, “su respectiva
condicion de sociedades cotizadas
en las bolsas de Madrid y Amster-
dam y de otros paises”.

Bajo esta estructura, el grupo
habria estado dirigido de manera
uniforme, con un mismo consejo
de administracion “tanto para Tele-
fénica como para KPN como para
JointCo”. El presidente y primer
ejecutivo habria sido Villalonga, y
Paul Smits, consejero delegado.

Se refiere después a la aproba-
cién por parte de los Gobiernos de
Espafia y Holanda como “condi-
cionante” mas importante, y expli-
ca que las razones que mueven a la
fusién son que “los directivos de
Telefonica y KPN estan convenci-
dos de que las empresas que quie-
ran ganar la batalla en este negocio
deberan alcanzar una posicién de
liderazgo en las tres 4reas emergen-
tes en este ambito: telecomunicacio-
nes, Internet y contenidos”.

Después revela que la estructu-
ra bicéfala inicial “es un paso inter-
medio para la plena fusion de am-
bas compaiiias”. “Es una férmu-
la”, explica, “que permite de una
manera practica integrar los nego-
cios de dos compaiiias en una que,
posteriormente, adquiere la otra”.
Luego anade que, “sin acudir en
este caso a dicha férmula, seria
muy dificil obtener el apoyo guber-
namental holandés al ser la Joint-
Co una sociedad espafiola”.

En ese sentido, los consejos de
las dos entidades habrian sido
idénticos, con 20 miembros (10 de
Telefonica y 10 de KPN) con vo-
to dirimente (de calidad) del presi-
dente en caso de empate en las
decisiones. Los comités ejecutivos -
habrian estado integrados por 6 u
8 miembros, paritariamente desig-

Pasa a la pagina sﬁint@
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ca es una realidad objetiva. En
muy poco tiempo, Espaifia ha pa- porque no hay

sado de ser un histérico receptor  vencidos. Solo hay
ganadores en la
tador neto de capital, y Latino- inversion espaﬁo]a

neto de inversidon directa a con-
vertirse en un significativo expor-

américa ha capturado un 70%

de nuestras inversiones externas. €Il América Latina

En buena parte, gracias a estas
inversiones espanolas las economias de la regiéon han
podido contar con recursos financieros estables para
financiar su crecimiento, y han conseguido reducir —
aunque no eliminar— su dependencia de los mercados
internacionales de capitales, una circunstancia que a la
vista de la volatilidad que éstos han exhibido desde
1997 no parece que haya sido una ventaja de menor
cuantia para el continente. Por otra parte, la transmi-
sion en condiciones de mercado, y muy frecuentemente
mediante subastas abiertas y competitivas, de derechos
de propiedad desde el sector publico —o desde un
sector privado poco capi-talizado— a empresas espa-
folas con elevado potencial para llevar a cabo nuevas
inversiones y mejoras de productividad, esta contribu-
yendo a la globalizacion de Iberoamérica, y al aumen-
to de su potencial de crecimiento a largo plazo, merced
a la consolidacién de sistemas financieros patrimonial-
mente mas solidos y eficientes, mejores sistemas de
telecomunicaciones y energéticos o mas amplias infra-
estructuras turisticas.

No hay “conquista”, porque no hay vencidos. Sélo
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Convenios colectivos

La jornada pactada
subié 1,7 horas
en 1999

urante el afio 1999, la

jornada anual pactada en
los convenios colectivos fue de
1.767,7 horas por afio,
equivalente a 38,7 horas
semanales, segun los convenios
registrados hasta el 31 de
diciembre de 1999 analizados
por el Consejo Econémico y
Social (CES). Esta jornada es
superior en 1,7 horas a la
jornada pactada en los
convenios de 1988. Sin
embargo, en el registro de
convenios a 28 de febrero de
este afo la jornada media
pactada en convenios con
inicio de efectos econémicos
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que en enero ascendieron a
1.100 millones. Las
importaciones aumentaron el
7,6% y las exportaciones el
6,4%.

Paraguay

El 34,4% de la
poblacion esta por
debajo de la
pobreza

1 34,4% de los poco mas
de cinco millones de
paraguayos vive por debajo

de la linea de pobreza, y el
17% de los ninos en edad
escolar padece desnutricion
crénica, segun los datos
facilitados por el Consejo
Asesor y Social. El 60% de la
poblacién adulta es
analfabeta funcional, sélo el
27% de los ciudadanos
cuenta con un suministro de
agua potable y la asistencia
médica basica llega
unicamente al 40% de los
habitantes. El panorama



Juan Villalonga, presidente de Telefonica, en la junta de accionistas de la compaiiia. / RICARDO GUTIERREZ

Historia de un fracaso

Villalonga habia logrado el apoyo inicial del ‘nicleo duro’ a la fusion con KPN

ias antes de que fracasara la fusion entre Telefonica y KPN

por el desacuerdo del consejo de la operadora espafiola, Juan

Villalonga habia logrado que la comision delegada, con serias
reticencias de los “accionistas estables’, diese “su plena conformidad”.

El pasado 26 de abril, la comisién
delegada de Telefonica respaldo
“de plena conformidad” la opera-
cion de fusion de la operadora es-
paniola con la holandesa KPN, se-
gun consta en el acta de la reunion.
En esta reunion, que duré varias

horas y que fue presidida por Juan
Villalonga por videoconferencia,
éste logré que los representantes
del micleo duro de accionistas (Ban-
co Bilbao Vizcaya—BBVA—y La
Caixa) apoyasen el plan, a pesar de
sus severas objeciones al acuerdo.

Echenique (BBVA), Fainé (La
Caixa) y Alierta (independiente)
objetaron la representacion parita-
ria en el consejo de administra-
cion, el canje previsto (62% para
Telefonica y 38% para KPN), el
posible retraso de las ofertas lanza-

das sobre las filiales latinoamerica-
nas (la llamada Operacion Veroni-
ca) y la participacion que pasaria a
tener el Reino de Holanda en la
entidad resultante. Esa preocupa-
cién era compartida por el Gobier-
no espaiiol y fue la causa del fraca-
so de la operacion.

Telefonica, segin Villalonga,
contaba con el compromiso del Go-
bierno holandés de desprenderse
progresivamente de su participa-
cién, que fue comunicado a Rodri-
go Rato. Los analistas y los merca-
dos evaluaron la fracasada fusion
€Omo una operacion redonda y bene-
ficiosa para Telefonica. Paginas3a 5




