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1. INTRODUCCION

Este articulo pretende analizar la evolucion de la empresa
publica en Espafia en el siglo XX y consta de cuatro secciones. En
la primera se describen brevemente los ciclos de la empresa publi-
ca en Espafa. En la segunda se examina la timida recuperacion de
la empresa publica en el primer tercio del siglo XX. En la tercera
se estudia la expansion y consolidacion de la empresa publica
durante el franquismo. En la cuarta seccién se describe la situacion
del sector publico empresarial durante la democracia, separando
en dos subsecciones las dos fases de privatizacion: la primera
(seccion 5.1) ejecutada por los gobierno del Partido Socialista
Obrero Espaniol (PSOE) entre 1985 y 1995 y la segunda (seccion
5.2) llevada a cabo por el gobierno del Partido Popular (PP), desde
junio de 1996. Cierran el trabajo unas breves conclusiones’.

2. LOS CICLOS DE LA EMPRESA PUBLICA EN ESPANA

En la historia de la empresa publica en Espana se distinguen
las mismas cinco etapas que en Europa que, a grandes rasgos,

(1) En aras de la simplicidad he reducido al minimo imprescindible las notas a pie de pagi-
na. La razon es que las secciones 1, 2, 3 y 5.1 son una reelaboracién muy resumida y
actualizada de Comin (1996c¢) y del capituto 6 de Comin (1996b); por otro lado, la seccion
5.2 es un adelanto, muy sintetizado, del tltimo capitulo de un libro que estoy acabando
en colaboracién con Pablo Martin Acefa sobre las privatizaciones de la empresa publi-
ca industrial en Espafa, que pubtlicara la Fundacion Empresa Publica. Agradezco a Pablo
Martin Acefia que me permita utilizar algunas de la ideas contenidas en esa obra.
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son las siguientes. La primera fase correspondio al sigio XVIii,
cuando el mercantilismo concedié a las Reales Fébricas un
papel destacado como insirumento de prestigio politico, de
estrategia militar, de gestion del patrimonio publico y de indus-
trializacion del pais. La segunda etapa se centra en el siglo XIX
y se caracterizé por la pérdida de relieve de la empresa publica
gue siguioé a las privatizaciones de las manufacturas reales, de
los estancos, de las minas estatales y de los bienes nacionales
realizadas desde la instauracidn del régimen liberal, tras la caida
del absolutismo en 1833. El auge de las politicas liberales y pri-
vatizadoras del siglo XIX no impidid, no obstante, que algunas
empresas publicas subsistieran, para gestionar algunas propie-
dades y monopolios estatales. En la primera mitad del siglo XX,
en efecto, la ideologia liberal vy las necesidades de la Hacienda
llevaron a la privatizacion de las tierras y los montes puablicos y
de las Reales fdbricas?, pero esas mismas penurias del Tesoro
obligaron a los ministros a mantener los monopolios fiscales y
las minas publicas.

La tercera etapa comprende desde finales del siglo XIX
hasta la Guerra Civil, cuando la empresa publica resurgié timi-
damente como un instrumento mas de la politica econdmica
intervencionista. No obstante, aliin no fue aceptada plenamen-
ie, pues la actividad empresarial del Estado era contemplada
con miramientos por las clases politica y empresarial que argu-
mentaban, ademas de su competencia desleal, que el Estado
era un “mal empresario” Entre 1887 y 1935, las ideas adversas
hacia la empresa publica y los intentos de promover la iniciati-
va privada llevaron, consiguientemente, al arrendamiento a
sociedades privadas de las propiedades y monopolios estata-
les, que no se habian privatizado y, sobre todo, limitaron la
expansion de la empresa puUblica. La cuarta etapa comprende el
franguismo, entre 1940 y 1975, aunque durante la misma con-
viene distinguir tres subetapas en la historia de la empresa
publica, llegando la dltima hasta la transicion democratica. La
primera fase fue la autarquica (1940-1959) y en ella el afan
industrializador del franquismo y el espiritu intervencionista de
la posguerra crearon abundantes, e importantes, empresas
publicas en los sectores basicos; el organismo aglutinante de

(2) Estas dos etapas quedan fuera del plazo temporal en el que se inscribe esta colabo-
racién, pero habia que mencionarlas para situar lo que sucede en el siglo XX en una
larga perspectiva histdrica.
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ese nuevo concepto de empresa publica fue el Instituto
Nacional de Industria (INI}, que tuvo un papel descollante
durante el mandato de Suanzes (1941-1963). Fue en la posgue-
rra cuando la empresa publica -el INI basicamente- fue utilizada
abiertamente como un instrumento esencial de la politica
industrial de orientaciéon autarquica e intervencionista; los ges-
tores del INI aducian la ineficiencia e incapacidad de la empre-
sa privada (industrial y financiera) para impulsar la industriali-
zacién en Espaina. Asimismo, se nacionalizaron sectores de ser-
vicios publicos que habian estado en concesion a las compafi-
as privadas, como fue el caso de la compaiiias ferroviarias -que
se concentraron en la Renfe-, de la Compaiia Teiefdnica
Nacional de Espaia y de la banca publica®. La segunda subfase
en la historia de la empresa publica del franquismo (1964-1970)
se inicia con los Planes de Desarrcllo, que concedieron un
mayor protagonismo a la empresa privada, dejando para la
empresa publica un papel subsidiario, ya que soélo podia
emprender actividades abandonadas por las sociedades de
capital privado. A pesar de los consejos del Banco Mundial, el
INI no fue cerrado, aunque fue obligado a renunciar a sus ambi-
ciosos planteamientos originarios para convertirse en un “hos-
pital de empresas’ que absorbié companias privadas en quie-
bra. No obstante, aunque el INI perdié protagonismo industrial,
siguio creciendo en tamano en los afos sesenta. La tercera sub-
fase se inicia en 1970, y comprende todo el periodo de transi-
cién a la democracia hasta mediados de la década de los ochen-
ta. Entonces se intenté devolver al INl una mayor iniciativa, asi
como introducir criterios empresariales en la gestion de sus
empresas. Este viraje no sélo se aprecio en las empresas del INI
sino también en otras como Renfe y Telefonica. En la practica,
no obstante, durante los anos setenta las empresas publicas
fueron empleadas -en el contexto de los pactos de la transicion
hacia la democracia que desarrollaron el Estado del bienestar-
como un instrumento de la politica industrial, con fines rein-
dustrializadores y anticiclicos para mantener el empleo. Las
empresas publicas y, en concreto las del Grupo INI, actuaron de
manera inversa a como lo hacian las empresas privadas, ya que
tuvieron que invertir y aumentar los costes salariales, cuando
desde una dptica empresarial habia que hacer lo contrario; esa

(3) Para el INl véase Martin Acefia y Comin (1991); para Renfe véase Comin, Martin Acenfa,
Mufoz y Vidal {1998).
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estrategia politica distorsion6 su cartera de participaciones
accionariales y agravo su situacion financiera®.

Finalmente, la quinta etapa en la evolucidon histérica de la
empresa publica en Espafa se inicia a mediados de la década de
1980. Desde la llegada de los socialistas al poder en 1983, se ini-
ci6 un proceso de reconversion industrial y de saneamiento de
la empresa publica, con la intencidén de parar su deterioro y de
mejorar sus resultados empresariales. Se tratd de que la empre-
sa publica siguiese sdlo en los sectores en que tenia sentido su
actividad, con posibilidades de supervivencia en el futuro; asi-
mismo, se buscaron soluciones al problema de sus costes finan-
cieros. Dentro de la politica de reconversion industrial, desde
1983 se comenzd a sanear el Grupo INI y se reconvirtieron sus
empresas, lo que implico la privatizacion y el cierre de las com-
pafiias no estratégicas para el Grupo INIL. Con esta Optica,
comenzo la privatizacion de empresas publicas desde mediados
de los anos 1980 por motivos de politica industrial (Seat, Enasa)
y por razones financieras para obtener recursos mediante Ia
colocacidn en bolsa de participaciones minoritarias de empresas
publicas rentables (Endesa, Repsol, Argentaria). El énfasis pues-
to en el saneamiento del sector publico era obligado por la inte-
gracion en la Unidn Europea. Con la llegada del PP al gobierno
en 1996, la politica de privatizacion se sistematizd y profundizé
llevando al desmantelamiento del sector publico empresarial. La
segunda fase de la privatizacidn reciente es mas profunda inclu-
so que la realizada por los liberales del siglo XIX, porque la
entrada en la UE ha obligado a acabar con los monopolios fis-
cales y publicos.

Asi pues, estas tres uUltimas fases marcan un ciclo completo
de la evolucion de la empresa publica en la Espafa del siglo XX:
de crecimiento hasta 1983 y de disminucién de su tamafo desde
esa fecha. Veamos, en las siguientes secciones, con algun dete-
nimiento, el desarrollo de estas tres fases.

3. EL TIMIDO RENACIMIENTO DE LA EMPRESA PUBLICA (1900-1936)

El ciclo expansivo se inicia con la difusion de la politica pro-
teccionista y nacionalista a finales del siglo XIX, y supuso un
timido renacimiento de la empresa publica, acentuado con la

{4) Véase Martin Acena y Comin (1991).
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Dictadura de Primo de Rivera. Voy a examinar los casos mas
reveladores de este proceso, que fueron: 1) la politica prena-
cionalizadora de los ferrocarriles; 2) el surgimiento de la banca
oficial, y 3) la reanimacion de los monopolios fiscales, con la
creacion de Campsa.

En primer lugar, entre la Primera Guerra Mundial y la Guerra
Civil ocurrié en Espafa un “proceso prenacionalizador” del sis-
tema ferroviario, que habia entrado en una crisis irreversible con
la Primera Guerra Mundial. Los gobiernos no tardaron en esta-
blecer medidas al respecto, que supusieron una mayor implica-
cion del Estado en la financiaciéon y control de las compafias
ferroviarias, aunque no se llegé a la nacionalizacion. Lo mas
destacado fue el Estatuto Ferroviario de 1924. Nadie hasta el afio
de 1936 tuvo la minima intencion de sustituir las compahias
ferroviarias por una empresa publica. Los proyectos de naciona-
lizacion de las redes, como el de Cambéd de 1918, dejaban la
explotacion en las companias privadas concesionarias, que era
la estrategia marcada por la Ley de ferrocarriles de 1855°.

En segundo lugar, en los afios comprendidos entre 1919 y
1928 se fundaron casi todos los bancos oficiales, salvo el Banco
Hipotecario y el Banco de Espaia que se habian creado en 1872
y 1874. El caso de la banca publica confirma que el Estado siguio
confiando en la empresa privada para encomendarle, en régi-
men de concesion, que cumpliese una serie de funciones en las
que el mercado fallaba. En efecto, los bancos oficiales creados
antes de la Guerra Civil eran de propiedad privada; su caracter
oficial o publico procedia de que se encontraban regulados y
controlados por el Estado; su nacionalizacién no ocurrio, de
hecho, hasta 1962. En el periodo de entreguerras se crearon el
Banco de Crédito Local, el Banco de Crédito Industrial y el Banco
Exterior de Espafa. Estos bancos nacieron por motivos de poli-
tica econdmica para solventar determinadas deficiencias de la
economia espafola: el reducido ahorro interior; el subdesarrollo
bancario que impedia los créditos a largo plazo, la financiacion
con riesgo a las industrias nuevas y a las actividades exporta-
doras, y los abultados recursos exigidos por determinadas acti-
vidades industriales®.

(5) Véanse P, P Orttifiez (1999) y Comin, Martin, Mufoz y Vidal (1998).

(6) Véase Martin Acena (1991).

167



FRANCISCO COMIN. UN SIGLO DE EVOLUCIONY CAMBIOS EN LA EMPRESA PUBLICA ESPANOLA

En tercer lugar, tras las dificultades por las que atraveso la
Hacienda Publica desde finales del siglo XIX se asistio a un
reforzamiento de los monopolios fiscales que se plasmo en el
arrendamiento de la renta del tabaco a la Compania
Arrendataria de Tabacos (CAT) en 1887, y en el surgimiento de la
Compania Arrendataria del Monopolio de Petréleos (Campsa) en
1928’. José Calvo Sotelo, ministro de Hacienda del Directorio
Civil de la Dictadura de Primo de Rivera, fue el responsable de
la instauracién en 1928 del monopolio de petréleos en Espafia,
que buscaba las siguientes finalidades. En primer lugar, un obje-
tivo de indole fiscal, consistente en aumentar los ingresos del
Estado para paliar el déficit del Presupuesto. En segundo lugar,
habia un fin de naturaleza estratégica consistente en asegurar el
abastecimiento de combustibles liquidos por dos caminos: a)
nacionalizando la comercializacién interior, que hasta entonces
habia estado mayoritariamente en manos extranjeras, y b) adqui-
riendo pozos petroliferos en el exterior, puesto que no los habia
en Espana. En tercer lugar, habia objetivos de politica econémi-
ca desarrollista y nacionalista: se pretendia crear una industria
refinera nacional, favorecer la prospeccion petrolifera en Espafia
y desarrollar la industria naval, comprando buques para el trans-
porte de los crudos. En cuarto lugar, estaba el objetivo social:
puesto que habia un oligopolio en Espana (que el ministro cali-
ficaba de “monopolio de hecho”), se trataba de nacionalizar y
estatalizar -por tratarse en su mayor parte de compafias extran-
jeras- la actividad de importacion y distribucion del petréleo,
para conseguir que las rentas monopdlicas que obtenian las
pocas compaiiias privadas fuesen aprovechadas por el Estado, y
por toda la sociedad, pues una vez establecido el monopolio,
también se podria beneficiar al consumidor reduciendo los pre-
cios de venta®. Con la creacion de Campsa se puso el primer
pilar de lo que luego seria el INH y la Compania Logistica de
Hidrocarburos.

El desarrollo de la empresa publica conocid, por tanto, un
notable impulso durante la Dictadura de Primo de Rivera, parti-
cularmente en el sector bancario, en los monopolios fiscales y
en los organismos auténomos; la Segunda Republica mantuvo
las empresas publicas creadas. Pero antes de la Guerra Civil no

(7) Para la Companiia Arrendataria de Tabacos, véase Comin y Martin Acena {1999), para
la Campsa véase Tortella (1991).

(8) Véase Comin (1991).
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fue aceptada abiertamente la empresa publica. La oposicién era
fundamentalmente doctrinal, pero también influia, sin duda, la
memoria historica sobre la incapacidad empresarial del Estado
espanol®.

4. LA CONSOLIDACION Y EXPANSION DE LA EMPRESA PUBLICA
EN EL FRANQUISMO (1941-1975)

Después de la Guerra Civil se produjo la expansion de la
empresa publica, en sentido estricto y en su concepcion actual;
es decir, bajo la figura legal de las sociedades estatales. Aunque
los holdings que las controlaban eran bien organismos autono-
mos, en el caso del INI, bien direcciones generales de un minis-
terio, en el caso de la Direccion General del Patrimonio del
Estado. Dentro del ambiente europeo de nacionalizaciones, en la
Espafa de la inmediata posguerra, se nacionalizaron las empre-
sas ferroviarias aglutinadas en Renfe (1941) y también la
Companfia Telefonica Nacional de Espafa (1945). Tras la Guerra
Civil, la politica autarquica de industrializacion admitié que el
Estado podia actuar como empresario, incluso en competencia
con las compaiias privadas. Esta concepcién cambié en la fase
de los planes de desarrollo, cuando se aplicé al INI y otras
empresas publicas -como el caso de Renfe- el principio de sub-
sidiariedad™.

La empresa publica, en cualquier caso, se instalo en sectores
en los que no habia empresas particulares, o las que habia no
invertian suficiente, al no ser actividades rentables por las
siguientes razones: a) porque el negocio ya no ofrecia beneficios
a las compainiias existentes, que comenzaron a liquidar pérdidas,
como sucedid con las empresas ferroviarias adscritas a Renfe y
con las empresas mineras absorbidas por Hunosa; b) porque
eran actividades que exigian grandes inversiones en instalacio-
nes y que tenian un largo periodo de maduracion (caso de las
empresas eléctricas y siderurgicas); c) por su caracter estratégi-
co para la economia nacional (como eran las comunicaciones,
los transportes, la mineria, y las celulosas) o para la defensa del
pais (industrias bélicas); y, d) porque eran actividades nuevas
(industrias alimentarias) o con tecnologia avanzada (6ptica, infor-

(9) Véanse Cabrera (1991) y Comin (1996c).
{(10) Para el INI, véanse Martin Acefia y Comin {1991) y San Roman (1999).
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matica, comunicaciones). Durante el primer franquismo, en fin,
se renovaron los contratos de arrendamiento de los monopolios
fiscales del tabaco a Tabacalera S.A. (1945) y de petroleos a
Campsa (1947). Asimismo, se nacionalizé laTelefonica. Desde su
creacion como sociedad anénima el 19 de abril de 1924, el prin-
cipal accionista de la Compania Telefénica Nacional de Espana
(CTNE) habia sido la ITT. Pues bien, en 1945 el Estado espafol
nacionalizé la Compania Telefonica Nacional de Espafia median-
te la compra de 318.614 acciones ordinarias a la International
Telephone and Telegraph Corporation (ITT), sustituyéndola como
principal accionista con cerca del 40 por 100 del capital™.

La institucion insignia de la autarquia en el campo de la
empresa publica fue, sin duda alguna, el Instituto Nacional de
Industria, pieza fundamental del proyecto de industrializacion
autoritario y autarquico de la posguerra. La inercia de la empresa
publica se manifestd en que el INI sobrevivié a la autarquia e,
incluso, al franquismo, convirtiéndose también en un instrumen-
to crucial de la politica industrial de la democracia, hasta la llega-
da del Partido Popular al Gobierno en 1996. El Instituto Nacional
de Industria se acomodo a las sucesivas circunstancias politicas,
sociales y econdmicas por las que atraveso Espafa, siendo un
instrumento versatil utilizado por regimenes politicos incompati-
bles entre si, para objetivos muy dispares, cuando no contradic-
torios. El INI estuvo sometido, ademas, a las presiones de los gru-
pos politicos, empresariales y sindicales, asi como a los intereses
regionales. A pesar de todo, el Grupo INI mantuvo su especiali-
zacion sectorial forjada desde sus origenes, ya que las primeras
empresas fundadas por el INI condicionaron su estrategia empre-
sarial e industrial hasta el comienzo de las privatizaciones.

Antes de crear el INI, el gobierno nacional surgido de la
Guerra Civil habia intentado apoyar a la iniciativa privada con
las leyes industriales de 1939 en la linea de las Leyes de
Fomento de 1917 y 1924. Hasta finales de 1941, las autoridades
franquistas no decidieron crear el INI como empresario publico
productivo para sustituir a la iniciativa privada; el modelo fue el
IR italiano refundado por el Estatuto de 1937. El INI fue un ins-
trumento imprescindible de la estrategia autarquica e interven-
cionista de industrializacién pergenada por el franquismo, por-
que la iniciativa privada era reacia a invertir en los sectores basi-

(11) Véase Isidro (1994).
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cos, lo que tenia su logica empresarial en aquellas condiciones
creadas por el control de precios y el cierre de fronteras de los
afos cuarenta. La escasez de ciertos inputs intermedios y ener-
géticos y de bienes de capital, creada, en parte, por aquella poli-
tica econdmica, suponia un estrangulamiento para la industria-
lizacién. El IN! tuvo prioridad y se beneficio del favoritismo del
régimen para lograr el abastecimiento de esos productos y de
las divisas y licencias para su importacion®.

El abandono de la autarquia, en 1959, afect6 profundamen-
te al INI, al limitar su financiacién y al relegarle a un papel
secundario. En efecto, en los sesenta la politica econdmica se
caracterizé por una cierta apertura y por la planificacion indi-
cativa; el principio de subsidiariedad aplicado a la empresa
publica recort6 el protagonismo industrial del INI, que fue un
mero intermediario financiero para sus empresas, que ganaron
autonomia por la pérdida de poder del presidente del INI. Para
los tecnocratas del periodo 1960-1975, el INI fue un elemento
necesario al servicio de la iniciativa privada. Sélo el Banco
Mundial propuso el cierre gradual del INI; en sus informes de
1962 y 1972 denunci6 el excesivo intervencionismo, los des-
mesurados privilegios de las empresas del INl y la innecesaria
intromision publica en sectores industriales, que eran terreno
reservado para las empresas particulares. Pero esas recomen-
daciones del Banco Mundial cayeron en saco roto. El INI recu-
per6 cierto protagonismo en el ocaso de la dictadura, y fue
adaptado a las nuevas circunstancias politicas y economicas.
En los afos setenta, en efecto, la subsidiariedad fue sustituida
por funciones mas beligerantes para la empresa publica. En
primer lugar, el INI habia de producir en sectores donde la
accion del Estado fuese ineludible, concretamente en el caso
de los servicios publicos. En segundo lugar, el INI tenia que
suplir a la iniciativa privada en las actividades de interés
nacional que aquélla no emprendiese®. En tercer lugar, el
Instituto tenia que complementar la produccion de las empre-
sas privadas, contribuyendo a eliminar los estrangulamientos

(12) Véase Martin Acefia y Comin (1991).

{13) Aqui cabian todo tipo de actuaciones: en las industrias basicas para acelerar la
industrializacién; en sectores con fuerte penetracién extranjera; en sectores estraté-
gicos necesitados de grandes inversiones; en la industria de la defensa nacional; en
actividades con altos riesgos como la investigacion de los recursos naturales y el
desarrollo de la tecnologia; en la promocién del desarrollo regional, y finalmente en
el fomento de la exportacién y en la penetracion en mercados exteriores.
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sectoriales. En cuarto lugar, el INI habia de rivalizar con la ini-
ciativa privada para asegurar la competencia cuando los mer-
cados fuesen monopolios u oligopolios. Y, en quinto lugar, el
INI debia de tener una presencia activa en sectores en crisis
para impulsar la modernizacion productiva. Posteriormente,
aun se le atribuyeron mas objetivos al Instituto Nacional de
_Industria. Durante la transicion democratica, los gobiernos de
UCD utilizaron el INI para mantener el empleo y redistribuir la
renta dentro de los Pactos de la Moncloa. En los afios ochenta,
las empresas publicas fueron decisivas en la politica de recon-
version industrial de los gobiernos del PSOE™.

El traspaso de las empresas de hidrocarburos al Instituto
Nacional de Hidrocarburos (INH) en 1980, la corriente privatiza-
dora iniciada tras el afo de 1984, y la creacién de Teneo SA en
1992, minaron la integridad del INl como holding, que vio redu-
cido su tamafo y su presencia en sectores basicos. Hasta 1996,
estas privatizaciones surgieron -como veremos luego- mas de la
busqueda de financiacion para el Estado, de la eficacia produc-
tiva y de la rentabilidad empresarial, que de una ideologia pri-
vatizadora de los nuevos gestores™.

Los sectores y las empresas mas destacados de la accién
industrial en la historia del INI fueron los siguientes. En materia
de electricidad, el INI contribuy6, primero, al aumento de ta ofer-
ta, y, después, a la racionalizacion del sector™. En el sector de los
hidrocarburos (liqguidos y gaseosos), el Instituto, con la creacién
de Repesa, incrementd notablemente la capacidad de refino
nacional de crudo, impulsando la industria petroquimica espa-
fiola?. En el sector siderometaltirgico, el INI contribuyo, a través

{14) Aquellos gobiernos utilizaron todos los instrumentos en su mano para combatir la
crisis econdmica y asegurar la transicién. No obstante, las empresas publicas no
eran los instrumentos mas adecuados para alcanzar aquellos fines, pues son unos
mecanismos compensadores de renta y de empleo muy ineficaces, y ni siquiera son
imprescindibles para la reindustrializacion.

(15) Véase Comin (1996¢c).

(16) Sus actuaciones contaron con la oposicidn y resistencia de las compahias privadas
de una industria con un oligopolio organizado, que se quejaban de las ventajas de
que gozaban las compafiias del INI. El Grupo Endesa se contaba entre los mas ren-
tables y productivos del pais.

(17) De Repesa y de las otras dos refinerias publicas pertenecientes a Encaso salid
Enpetrol, ndcleo del posterior Instituto Nacional de Hidrocarburos, holding rentable
y tan eficiente como las compafias privadas del sector, con una gran influencia en
la economia nacional.
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de Ensidesa y Endasa/lnespal, decisivamente a incrementar la
produccién de acero y a desarrollar la industria del aluminio,
casi inédita hasta entonces en nuestro pais. En la construccion
de vehiculos -donde cre6 Seat y Enasa-, el INI fue lider durante
muchos ahos, promovié la ampliacion del mercado y compitid
tras el establecimiento de otros productores internacionales en
Espana. Otro tanto sucedid en otras industrias claves, como en
la produccion de pasta de papel (con Ence), de fertilizantes (con
Enfersa) y en la industria de la alimentacion (a través de
Endiasa). Por otro lado, la accién del INI también fue basica en
el campo de los transportes, como demuestran los casos de
Iberia y Elcano.

Ciertamente, estas empresas publicas crecieron -en los afios
del desarrollo- al amparo de la proteccién, lo que a la larga mino
su capacidad productiva y su nivel competitivo; pero lo mismo
ocurrié con las companias privadas -de capital nacional o multi-
nacional-, que progresaron en un mercado cautivo por la alta
proteccidon exterior y con una Administracién generosa en sub-
venciones y ayudas de todo tipo. Algunas de estas sociedades
del INI sufrieron dificultades desde los anos setenta, lo que no
empafa su contribuciéon al incremento de la oferta nacional y a
la consolidacién de sus respectivos sectores; no hara falta recor-
dar que también las sociedades privadas de los sectores en cri-
sis tuvieron las mismas dificultades, y que muchas los resolvie-
ron, bien refugiandose en el INI, bien recibiendo por distintos
canales abundantes recursos publicos.

La historia del INI ha presenciado notables despropdsitos,
tanto como consecuencia de decisiones propias del holding,
como de imperativos externos provinientes de las presiones
politicas y sociales. La estrategia autarquica impulsd proyectos
industriales inviables econdmicamente; no obstante, el esfuerzo
inversor del INI en los intentos mas descabellados, que no
sobrevivieron a la autarquia, fue pequefo™. Los proyectos falli-
dos posteriores derivaron de mandatos politicos, en los que
cayeron prisioneras las empresas publicas: el INI fue forzado a

(18) Tal fue el caso de la pretensidn de obtener petrdleo a partir de pizarras y rocas bitu-
minosas, de elaborar chatarra siderirgica con nédulos de hierro aprovechando
minerales de poco contenido metalico, de obtener fibras sintéticas utilizando paja de
cereales, o pasta de papel a partir de cafia de bagajo, asi como algun otro intento
maés de conseguir la autosuficiencia tecnoldgica y producir al margen de la compe-
tencia internacional. La Empresa Nacional Calvo Sotelo (Encaso) fue el ejemplo mas
significativo de quijotismo tecnoldgico, aungue hubo algunos més.
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salvar sociedades privadas en quiebra, asumiendo pérdidas y
responsabilidades que correspondian a sus duenos y gestores
privados. Aunque el INI no habia decidido salvar a esas empre-
sas de la quiebra, tuvo que emplear muchos recursos en ague-
ilas operaciones, que ulteriormente se convirtieron en pesados
lastres para la estrategia empresarial del grupo y exigieron
abundantes subvenciones para cubrir sus cuantiosas pérdidas.
Los ejemplos mas destacados fueron Hunosa, Encasur, Uninsa,
Aesa y Astano, pero también hay que mencionar los salvamen-
tos en la siderurgia (AHM y AHV), en el aluminio (Alumina y
Alugasa), o en maquinaria y bienes de equipo (Ateinsa, MTM,
FSC): asimismo, hubo intervenciones de este tipo en sectores
tan diversos como la alimentacidn, el textil y el quimico. Con
todo, el Instituto logré reflotar algunas empresas desahuciadas
por la iniciativa privada, llegando en algun caso a privatizarlas
posteriormente.

Otras deficiencias de la actuacion del grupo INI derivan de las
estrategias de industrializacion emprendidas por los gobiernos
espafioles, que optaron por una asignacion de recursos y un pro-
ceso de industrializacién al margen del mercado y de la compe-
tencia internacional; en la medida en que el INI fue un instru-
mento privilegiado de dichas politicas econémicas fue, natural-
mente, corresponsable de las muchas ineficiencias generadas. Al
actuar en mercados reservados e intervenidos, el INI coadyuvo a
la pérdida de bienestar general que esa politica supuso. Pero el
posterior abandono de la autarquia y la apertura al exterior, la
reduccion de las intervenciones y la exposicion al mercado, obli-
garon a las empresas del Instituto a adaptarse a las nuevas cir-
cunstancias, contribuyendo a la reduccion de las ineficiencias de
la economia espafola. Cuando, por el contrario, mantuvieron sus
privilegios, o no se aclimataron al nuevo entorno, las empresas
del INI obstaculizaron la modernizacién productiva del pais, por
los mayores precios que cobraban por su bienes y servicios y por
las subvenciones que recibian del Presupuesto del Estado.

La historia del INI, en definitiva, refleja a las claras cudles fue-
ron los problemas y deficiencias mas significativas de las empre-
sas publicas en Espafia. En primer lugar, las interferencias politicas
afectaron a la historia del INI de dos maneras. Una fue que los
cambios de ministro en Industria implicaban el relevo del
Presidente del INI; cuyo caracter presidencialista implicaba susti-
tuciones en las direcciones del Instituto y de las empresas. La otra
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forma de interferencia politica fue que las directrices politicas for-
zaron a algunas empresas del INI a realizar funciones sociales y
politicas, apartandolas de su naturaleza mercantil; se tardé mucho
en que el INI recibiera del Estado la correspondiente compensa-
cién financiera por esas funciones. Con todo, la propiedad publica
no soélo origind obligaciones, sino también situaciones de merca-
do y de precios privilegiadas, subvenciones y, sobre todo, garan-
fia estatal para eludir la quiebra. En segundo lugar, los fines
impuestos al INI fueron tradicionalmente excesivos; conseguirlos
todos simultdneamente no sélo fue imposible, sino contraprodu-
cente porque resto eficiencia a las actuaciones del INI, complicé la
gestion y desorientd a sus dirigentes®™. Desde 1985, empero, los
responsables del holding insistieron en encomendar al Instituto la
rentabilidad como unico objetivo. En tercer lugar, las deficiencias
en la gestion del Grupo -caracteristicas de las grandes corporacio-
nes- no fueron atajadas a tiempo. Las relaciones entre el Instituto
y sus empresas no estuvieron coordinadas, por no existir una
estructura organizativa adecuada a las necesidades de una corpo-
racion de su.tamafio®. En cuarto lugar, el problema financiero del
INI surgié inmediatamente porque su accionista universal -el
Estado-, no aportd suficiente capital. Los medios financieros esca-
sos restringieron siempre sus actuaciones”. En quinto lugar, los
problemas estructurales del INI deterioraron la rentabilidad de sus
inversiones, cuando no pérdidas generalizadas en el grueso de sus
empresas.

Este asunto de la ausencia de rentabilidad requiere alguna
explicacién, pues en la misma influyeron diversas causas: 1) las

(19) El Instituto nacio con vocacion totalizadora y con el dnimo de cubrir muchos frentes,
y con el paso de los afos se le fueron asignando nuevos cometidos que se acumu-
laron a los originales. Las finalidades del Instituto no han sido ajenas, pues, a las
presiones cruzadas de los distintos agentes sociales. El Grupo INI, por tanto, ha sido
un reflejo de las carencias y de los intereses de los agentes sociales y econdmicos
que actian en la industria espaiiola, porque la amplitud de objetivos fue conse-
cuencia de la variedad de grupos que han empleado al INI para satisfacer sus pro-
pios intereses: los sindicatos, las patronales, las regiones, los partidos politicos, los
propios directivos, la Administracion.

(20) Hasta los afos 1980, el INI no tuvo un sistema integrado de planificaciéon corporati-
va y de control de gestidn, que incluyera a todas las sociedades del Grupo, y que per-
mitiera transmitir los objetivos de la politica industrial y verificar su cumplimiento.

{(21) En las situaciones en que el Gobierno limitd sus aportaciones de capital, el Grupo
tuvo que elegir entre recortar sus actividades o mantener sus planes de inversion
recurriendo a la financiacién ajena, deteriorando su posicién patrimonial. Cuando el
Estado transfirié al INl y su Grupo abundantes recursos presupuestarios, para nue-
vas inversiones -en los aftos cincuenta- o para la cobertura de pérdidas -en la tran-
sicion democratica-, provocé tensiones inflacionistas.
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frecuentes operaciones de salvamento de sociedades privadas en
quiebra, que siguieron liquidando pérdidas después de su
nacionalizacién; 2) los imperativos de la politica distributiva y de
mantenimiento del empleo; 3) las actuaciones en sectores estra-
tégicos porque, precisamente, su baja rentabilidad y el volumen
de capitales exigidos desaconsejaban la entrada a la iniciativa pri-
vada; y, 4) el abuso de los recursos ajenos para financiar sus
inversiones escasamente rentables. Bajo estos supuestos, hubie-
ra sido extraordinario que las empresas del INI obtuviesen bene-
ficios o altas rentabilidades. Ahora bien, recuérdese que las pér-
didas y la baja rentabilidad de las empresas del INI tambien sur-
gieron de una gestion deficiente y de unas inversiones desacerta-
das. La administracion empresarial adolecia de graves defectos,
preocupada durante mucho tiempo por consideraciones técnicas,
sin atender al coste de los recursos que se utilizaban. Muchas
aventuras industriales del Instituto se efectuaron al margen de
todo criterio de rentabilidad; ademas, la ausencia de un entorno
competitivo y la seguridad de que, al tratarse de sociedades
publicas, las pérdidas no llevarian a la quiebra ni a la sustitucion
de los directivos, ampararon algunas inversiones dudosamente
racionales. El INI emprendid algunas inversiones en sectores con
clara desventaja comparativa, de manera que cuando se relajo la
proteccion exterior de la economia espanola afloraron las pérdi-
das de las empresas, pero esto también sucedié con muchas
sociedades privadas. El grupo INI penetrd, incluso, en industrias
en las que la intervencién publica era dificilmente justificable®.

5. LA EMPRESA PUBLICA EN LA DEMOCRACIA: DE LA QUIEBRA
A LA PRIVATIZACION

Desde el establecimiento de la democracia en Espafna se dis-
tinguen tres etapas en el comportamiento de la empresa publica.
En la primera, que comprende de 1977 a 1984, la situacion de
quiebra del Sector Publico Empresarial, que la democracia here-
dé del franquismo, se deterioré aun mas; las pérdidas de las
sociedades publicas aumentaron. En la segunda fase, desde 1985
hasta la 1995, se acometio el saneamiento, la reconversion y las
privatizaciones parciales de la empresa publica. Entonces mejora-
ron los resultados; de hecho, en 1989, las sociedades estatales
tuvieron beneficios, aunque la bonanza fue efimera pues al ano

(22} Véase Comin (1996b).
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siguiente reaparecieron las pérdidas. El punto de inflexion fue el
acceso al poder de los socialistas en 1983, que aplicaron una poli-
tica general de empresa publica, que contrasta con la inaccion
previa durante los afios de la transicion politica y de la crisis eco-
noémica, en los que la empresa publica fue utilizada como un ins-
trumento anticiclico. Aunque la reorganizacion de la empresa
publica ya habia empezado antes, con la creacion del INH en 1980,
que se desgaj6 del INI. Los socialistas pudieron aplicar medidas
de choque para reorientar la politica de empresa publica porque
tenian mayoria parlamentaria, porque la transicion politica se
habia cumplido satisfactoriamente, y porque tenian un programa
con respecto a la empresa publica. La nueva gestién se aprecia en
el INI, pero también en las grandes empresas del Patrimonio,
como Telefénica y Renfe. En la tercera etapa, después de 1996, se
abordo un programa de modernizacién del SPE que, en realidad,
era un plan coordinado de privatizaciones totales; se inicia con la
llegada del PP al poder en 1996 y se caracteriza por la profundiza-
cién del proceso de privatizacion de la empresa publica. Me cen-
traré en el analisis de estas dos ultimas fases, que son las que
revisten mayor interés desde una perspectiva historica.

5.1 Las “desinversiones” en las empresas publicas del PSOE
(1983-1995)

Antes que nada, hay que recordar que la entrada en la CEE
tuvo notables influencias sobre las empresas publicas espanolas,
que hubieron de afrontar problemas tradicionales para adaptar-
se a las normativas comunitarias referentes a la desregulacion, la
desmonopolizacion, y la defensa de la competencia. Los casos
mas problematicos fueron, por un lado, los monopolios de
Campsa, Tabacalera, Telefénica, lberia, Renfe, y Correos y
Telégrafos, y, por otro, los sectores con grandes subvenciones,
como Hunosa v la siderurgia integral. En primer lugar, los articu-
los 37.1 (monopolios comerciales) y 90 (defensa de la competen-
cia) del Tratado de Roma forzaron la desaparicion de dos mono-
polios espanoles y la consiguiente transformacién de las socie-
dades que los gestionaban, para garantizar la libre circulacion de
productos entre los paises miembros®. La pertenencia a la CEE

{23) El proceso de liberalizacion de Campsa se inici6 en 1984; surgieron operadores auto-
rizados para la distribucién y venta de gasolinas importadas de la CEE y se estable-
cié la libertad de precios de los productos petroliferos en refinerias y puestos de
venta; por otro lado, en 1986 qued6 abolido el monopolio de distribucion de los
tabacos, hasta entonces en manos de Tabacalera.
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obligd, en segundo lugar, a las empresas publicas a atenerse a
las normas sobre las subvenciones de explotacion, debido a lo
cual los gobiernos espafoles tuvieron que afrontar problemas
irresueltos en la mineria energética y en la siderurgia integral.

La politica de empresa publica desde 1983 hasta 1996 se
caracteriz6 por la racionalizacién de su gestién; las privatizacio-
nes totales no abundaron y, en cualquier caso, no respondieron
a una politica programada ni explicita. Se vendieron empresas,
o parte de su capital, para solucionar las dificultades industria-
les y financieras afloradas por la “nueva gestion” de las empre-
sas publicas. En efecto, una vez establecidos los objetivos de
rentabilidad y de reduccidon de las subvenciones presupuesta-
rias, el cierre o la privatizacion de algunas empresas publicas
aparecieron como el Unico remedio para solucionar aquellias
deficiencias. Las privatizaciones realizadas por el PSOE no
siguieron un plan sistematico, sino que se actud segun los casos
concretos; tampoco fueron dirigidas por el Gobierno, sino por
los holdings publicos -cuando no por las propias empresas- con
los permisos previos, o la imposicion, del Ministerio tutelar.

La reconversidon industrial y el saneamiento de algunas
empresas publicas fueron la primera finalidad de algunas privati-
zaciones entre 1983 y 1996; éstas, en efecto, pretendian: 1) renta-
bilizar el sector publico empresarial, deshaciéndose de las empre-
sas que no fueran “negocio’ privatizdndolas o cerrandolas
(Hytasa, Intelhorce, Potasas de Navarra); 2) enajenar las socieda-
des que carecian de interés estratégico para la politica de empre-
sa publica (Textil Tarazona, Marsans, Entursa); 3) asegurar la via-
bilidad de las sociedades que no podian ser competitivas como
compafias publicas (por no tener la escala adecuada, carecer de
tecnologia o de redes comerciales), vendiéndolas totalmente a
compafias multinacionales (Secoinsa, Skf, Seat, Enasa), o bien
intercambiando y enajenando acciones para atraer a socios tec-
noldgicos y acordar alianzas empresariales con otras compaiias
(Repsol), y 4) contribuir a la politica de reindustrializacion, favore-
ciendo la concentracion empresarial (Enfersa, Inisel).

El segundo objetivo de aquellas privatizaciones previas a 1996
fue el financiero, consistente en: a) reducir las cargas que las sub-
venciones a las empresas con pérdidas suponian para el
Presupuesto del Estado; b) obtener financiamientos propios de
las empresas publicas, tanto para emprender nuevos proyectos
de inversion, ante la incapacidad del accionista publico para apor-
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tar capital, como para sufragar desde los holdings publicos las
pérdidas de otras empresas publicas; y ¢) conseguir ingresos para
enjugar el déficit publico, sustituyendo a los impuestos. Con las
ventas de paquetes accionariales de las empresas publicas renta-
bles también se buscaba introducir una disciplina y control exter-
nos en su actividad empresarial, a través de la cotizaciéon en bolsa
y de la entrada de accionistas privados; pero en estas privatiza-
ciones parciales del PSOE, los holdings publicos conservaron la
mayoria accionarial para no perder el control de las empresas.

De estas privatizaciones parciales destacan las ventas en
bolsa de paquetes accionariales de empresas del Grupo INI
(Gesa, Endesa, Ence) y de Repsol y Argentaria. La primera ope-
racion se realizo en 1986, con la venta del 38 por 100 del capital
de Gesa: en 1988, el INI coloco en bolsa el 40 por 100 del capital
de Ence, y el 20 por 100 del capital de Endesa; en 1989, el INH
vendi6 en oferta publica un 24 por 100 del capital de Repsol; en
marzo de 1992, el INH vendié el 2,12 por 100 del capital de Repsol
a Pemex. Estas “desinversiones” también plantearon problemas
ya que, por un lado, el Estado mantenia el control empresarial, lo
que ahuyentaba a las potenciales companfias compradoras, que
eran renuentes a convertirse en socios pasivos de un organismo
publico; por otro lado, las coyunturas depresivas malograron
algunas de estas privatizaciones parciales, que se paralizaron
para no malvender la compania porque los precios de salida a
bolsa de las acciones hubieran sido bajos®.

El volumen de las privatizaciones estaba alcanzando tal
dimension, y las participaciones estatales en las empresas publi-
cas estaban reduciéndose de tal manera, que el Gobierno propu-
so al Parlamento el proyecto de “Ley por la que se regula el régi-
men juridico en caso de enajenacién de participaciones publicas
en determinadas empresas” {concretamente, en las que el
Estado mantuviera una participacion superior al 25 por 100), con
el fin de proteger “el interés publico” en aquellas empresas. La
ley fue aprobada por el Congreso el 17 de marzo de 1995, y regu-
laba la venta, disolucién, excisién o fusién de las compafnias
publicas por decreto del Consejo de Ministros, cuando la venta
fuese superior al 5 por 100 y cuando la participacion guedase por
debajo del 15 por 100. En esta “ley de privatizaciones” se regula-
ba, por vez primera, la adopcién de las golden shares, 0 acciones

(24) Véase Comin (1996b).
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privilegiadas, para mantener el control publico aun en minoria
accionarial del Estado. La creacion de los “ntcleos duros” de
accionistas en las compafiias publicas fue otra estrategia de los
gobiernos socialistas para preservar ese control publico.

Para continuar con la racionalizacion del SPE, y facilitar la pri-
vatizacion de las empresas rentables, en junio de 1995, el Ministerio
de Industria presentd un plan de “simplificacion estructural” de los
grupos bajo su control. Tras su aprobacién, se cred, por un lado,
una Sociedad Estatal de Participaciones Industriales (SEPI), como
sociedad tenedora de acciones de Teneo y Repsol (es decir, de las
empresas rentables o con posibilidad de serlo), que asumiria la
deuda del INI, calculada en 700.000 millones?. La SEPI no tendria el
control sobre Repsol yTeneo, cuyos presidentes serian nombrados
por Industria. Por otro lado, se creé la Agencia Industrial del Estado
que acogio a las empresas con pérdidas del INI (es decir, las del sec-
tor naval, la CSI, las empresas de la mineria -Hunosa, fundamen-
talmente-, y las empresas de la industria de defensa -Santa
Barbara), para tutelar su relacion con el Presupuesto, pero sin capa-
cidad de gestién. En consecuencia, el INI 'y el INH desaparecieron
formalmente el 20 de junio de 1995, cuando el Boletin Oficial del
Estado publicé un Real Decreto-Ley que aprobé aquel proyecto.

Los resultados de las privatizaciones del PSOE fueron una
reduccion del tamaiio del Sector Publico Empresarial, un nota-
ble saneamiento del mismo y un aumento de los ingresos por
privatizaciones. Con todas estas privatizaciones, en efecto, el
peso global de la empresa publica se redujo, entre 1985 v 1993,
del 12 al 7 por 100 del conjunto de la economia®. Los ingresos
obtenidos con las privatizaciones entre 1985 y marzo de 1994
ascendieron a un billén de pesetas?.

(25) Se pensaba, incluso que esa nueva sociedad (SEPI) pudiera salir a bolsa en 1996,
cosa que no sucedi6 pues la politica privatizadora del PP fue por otros derroteros.

(26) Segun una media de su participacién en el empleo, valor afiadido y formacién bruta
de capital fijo. Entre 1985 y 1994, la presencia del grupo INI-Teneo, que constituia el
90 por 100 del sector publico industrial, pasé de ser basica en 12 sectores a serlo
s6lo en 5; el nimero de empresas del grupo descendié de 65 a 42 compafias, y la
plantilla se redujo de 262.000 a 130.000 empleados.

(27) Para considerarios ingresos netos, habria que deducir todo lo que el Estado se gasto
en sanear las empresas publicas antes de venderlas. Recuérdese que entre 1984 y
1993, el coste acumulado de las empresas publicas con pérdidas dependientes del
Estado ascendi6 a 22,9 billones de pesetas, distribuidos asi: 7,34 billones en subven-
ciones; 6,45 billones en transferencias de capital; 4,84 billones en pérdidas y 4,33 bilio-
nes en ayudas pulblicas para estimular la produccién industrial. El coste anual para el
Estado fue equivalente al 4,5 por 100 del PIB.
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5.2. Las privatizaciones totales del Partido Popular (1996-1999)

La llegada del PP al poder continué aparentemente esa poli-
tica de privatizaciones del PSOE; pero, en realidad, introdujo
cambios importantes, tanto de fondo como de forma. Lo que
mas destaca es el énfasis puesto en la privatizacion total de
todas las empresas publicas; es decir, en la venta de todas las
participaciones del Estado en las empresas publicas, de manera
que fueran traspasadas integramente a la iniciativa privada. Por
primera vez desde el siglo XIX, un gobierno hablo abiertamente
en Espafia de desmontar todo el entramado de la empresa
publica, construido desde el periodo autarquico. El gobierno del
PP se atrevié a romper la inercia histérica que permitia la super-
vivencia del INI y otras empresas publicas®. De hecho, para
cerrar el INI -es decir, para privatizar totalmente la empresa
publica- fue preciso resucitarlo, mediante la reorganizacion de
todas las empresas publicas industriales en la Sociedad Estatal
de Participaciones Industriales, ya que el PP deshizo la separa-
cién que habia practicado el PSOE entre SEPI y AlE, de la que
hemos hablado.

Otros cambios drésticos de la politica de privatizaciones del
PP fueron los siguientes: 1) la politica de privatizaciones fue coor-
dinada y aprobada por el Gobierno en pleno; 2) las privatizacio-
nes fueron gestionadas por las agencias tenedoras de las accio-
nes de las empresas; 3) las privatizaciones se realizaron siguien-
do unos principios de transparencia, publicidad y concurrencia,
para cuyo control se cred el Consejo Consultivo de
Privatizaciones (CCP); y, 4) se puso un plazo a la privatizacion
total de las empresas publicas, que fue el afio 2001*. Ese progra-
ma, empero, no establecid una estrategia uniforme para todas las
empresas publicas. En base a las diferentes situaciones financie-
ras y tipos de mercados, las empresas se clasificaron en cuatro
grupos, segun los plazos temporales y la estrategia privatizado-
ra. Para el PP, el objetivo principal de las privatizacciones no fue
el financiero, sino la ganancia de eficiencia global de la econo-
mia, la continuidad de las empresas y el mantenimiento de sus
trabajadores. Con ese fin, se senté el principio de que, entre las

(28) Véase Martin Acefia y Comin (1991). Para la configuracion de SPE en Espana véase
Lépez y Utrilta (1997).

(29) Con las excepciones de la mineria del carbén y algunas empresas de servicios publi-
cos, como los ferrocarriles, la televisién y el correo.
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ofertas de compra financieramente aceptables, se habria de optar
por las que asegurasen el futuro de la empresa vy la plantilla.

Los resultados de las privatizaciones desde 1996 se han ajus-
tado bastante a la estrategia fijada por el Gobierno del PP. Los
retrasos fueron debidos a la evolucion del mercado bursatil y de
las negociaciones con los posibles compradores de las empre-
sas publicas puestas a la venta. En cuanto al nimero de las pri-
vatizaciones, entre 1996 (segundo semestre) y el primer semes-
tre de 1999, se privatizaron 30 empresas. En términos generales,
el principal objetivo se ha cumplido, pues desde la SEPI y la
SEPPa se ha asegurado la viabilidad de las empresas privatiza-
das, asi como sus planes industriales y el mantenimiento del
empleo. En el aspecto financiero, lo ingresado por las ventas de
empresas publicas desde julio de 1996 hasta julio de 1999 ascen-
di6é a 4,4 billones de pesetas®; esta cifra mas que doblaba los 2
billones de pesetas actualizadas ingresados por privatizaciones
entre 1988 y junio de 1996%,

Por lo que respecta a las formas de venta, la OPV constituyd
el método principal de privatizacion, si se atiende a los ingresos
proporcionados. Aunque, tras la aprobaciéon del Programa de
Privatizaciones del PP, las OPVs realizadas supusieron en torno al
tercio de todas las operaciones, su aportacion a los ingresos por
privatizaciones supero los 3/4. Las OPVs del periodo posterior a
1996 presentaron diferencias en relacion a previas: por un lado,
el Estado se desprendié de toda (o casi toda) su participacion en
la empresa privatizada; por otro lado, el volumen medio de las
operaciones crecio de 133 a 321 millardos; en tercer lugar, hubo
una mayor participacion de los tramos minoristas, y las coloca-
ciones institucionales perdieron peso®; en cuarto lugar, se recu-
rrio a sistemas concurrenciales en la eleccion de los asesores

(30) Si las operaciones previstas (Iberia, Ence y otras) se llevan a cabo antes de fin de
afio, lo ingresado por privatizaciones, desde junio de 1996 hasta 1999, rondara los
5,1 billones de pesetas.

(31) Durante el periodo 1992-1996, los ingresos derivados de las privatizaciones supusie-
ron una media de 0,4 puntos de PIB; en los afos 1997 y 1998 esa media anual fue de
2,65 por 100 del PIB.

(32) Se prescindié del tramo minorista en las operaciones de Gas Natural, en 1996, y de
Aldeasa, en 1997 Hasta junio de 1996, la media de los tramos minoristas fue de un
48 por 100 del total de la operacion, después aumento hasta el 67 por 100. Véase
Cuervo (1998), Gamir (1998) y Mafias (1998).
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financieros, coordinadores globales, valoradores, etc, que permi-
tieron reducir las comisiones cobradas por estos asesores finan-
cieros. Después de junio de 1996 también se utilizaron procedi-
mientos distintos de la OPV; concretamente, en una veintena de
operaciones se recurrio a subastas, a concursos de convocatorias
restringidas, a concursos con convocatorias universales, a adju-
dicaciones directas y hasta a OPAs, que aportaron unos 800.000
millones; algo menos de un cuarto de los ingresos de las opera-
ciones de privatizacién durante este periodo®,

Desde la 6ptica institucional, cabe mencionar que, para facili-
tar la financiacion de las empresas publicas deficitarias al margen
del Presupuesto del Estado, en septiembre de 1997 se reorganizé
el cuadro institucional de las empresas publicas industriales con-
troladas por el Estado, de manera que los activos y pasivos de las
empresas publicas deficitarias, agrupadas en la AlE, se traspasa-
ron a la SEPI. Ademas se aprobd que, a partir de 1998, ni la SEPI
ni sus empresas recibirian ayudas del Presupuesto del Estado, a
excepcion de las de la mineria del carbon. Las pérdidas, asi como
los pasivos financieros e implicitos de las empresas publicas defi-
citarias, serian financiadas por la SEPI con los ingresos obtenidos
de las privatizaciones, con sus beneficios o con créditos. Desde
entonces, el apoyo financiero directo otorgado desde el
Presupuesto del Estado se limité a unas pocas grandes empresas:
Renfe, que recibia casi la mitad de las transferencias del Estado,
Hunosa, Figaredo, RTVE y Correos™.

El empleo del SPE habia disminuido casi a la mitad entre
1985 y 1995, debido a los ajustes de plantillas en las empresas
publicas con pérdidas (en la mineria del carbon, los astilleros,
los ferrocarriles y el transporte aéreo) y a algunas privatizacio-
nes totales realizadas por el PSOE. En 1996, el SPE empleaba a
un 3,5 por ciento de los asalariados en Espafna®. Desde este aio,
el tamafio del SPE se redujo atin mas por la salida del mismo de
empresas tan importantes como Telefénica (y su filial TYSA),
Argentaria, Repsol, Gas Natural, Aceralia, Inespal, Endesa, Indra
o Retevision, por citar aqui s6lo las mas importantes. Como con-

(33) Seguin el CCP (1998).

(34) Véase OCDE (1998).

(35) Recuérdese que en Francia superaba el 10 por ciento, mientras que en el Reino Unido
solo llegaba al 1,5 por ciento.

183



FRANCISCO COMIN. UN SIGLO DE EVOLUCIONY CAMBIOS EN LA EMPRESA PUBLICA ESPANOLA

secuencia de las privatizaciones totales del Gobierno del Partido
Popular, el sector publico empresarial desaparecié practicamen-
te de actividades en las que su presencia fue tradicionalmente
abrumadora, como los sectores de las telecomunicaciones,
petrdleo, gas natural y siderurgia.

6. CONCLUSIONES

La historia de la empresa publica en el siglo XX marca un ciclo
completo. Se parte de una situacién de descrédito de la empresa
publica, heredada del liberalismo del siglo XIX, cuando el Estado
estaba considerado como un mal empresario. Tras un timido cre-
cimiento de la empresa publica en el primer tercio del siglo, debi-
do a los fallos del mercado en algunos sectores -como el banca-
rio- y al afan recaudatorio del gobierno -con la creaciéon de
Campsa-, en la etapa de la autarquia posterior a la Guerra Civil se
asistio al gran crecimiento y consolidacion de la empresa publica
en Espana, que refleja las nuevas tendencias en Europa al res-
pecto. La gran diferencia es que en Espana, la empresa publica -
el INl fundamentalmente- se puso al servicio de una politica autar-
quica y nacionalista; otra diferencia es que en Espafa no se
nacionalizaron ciertos sectores -el bancario, el de seguros, o el
eléctrico-, por lo cual el tamano del SPE en Espafia siempre ha
sido inferior a la media europea. Pero el fin de la autarquia no
implicé la reduccién del tamaro de la empresa publica en Espafa.
Ni el cambio de politica industrial y econémica en los afios sesen-
ta, después del Plan de Estabilizacion, ni siquiera la llegada de la
democracia afectaron al tamano del SPE*, Al contrario, el nime-
ro de empresas publicas continué creciendo en Espafia en los
anos sesenta y setenta, porque se les asignaron nuevas funcio-
nes, un tanto espurias, como ser hospital de empresas, consti-
tuirse en un instrumento anticiclico para evitar el aumento del
paro e, incluso, un elemento para redistribuir la renta, personal y
regionalmente. Estas funciones, y el desprecio casi total por su
cuenta de resultados, llevaron a la empresa publica a una situa-
cion insostenible a comienzos de los afios 1980.

Desde la llegada del PSOE ai poder, comenzé a realizarse una
politica de saneamiento del SPE, que implicé la mejora de los

(36) Martin Acefia y Comin {1991) mostraron que las empresas publicas muestran una
gran inercia histérica, porque es muy dificil cerrarlas, debido a las presiones socia-
les. Sin duda, es el instrumento menos ductil de la politica econémica.
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resultados empresariales y la liquidacién o venta de aquéllas
empresas que carecieran de futuro empresarial. De esta mane-
ra, empezaron las privatizaciones de empresas publicas totales
por motivos estratégicos, desde el punto de vista estrictamente
empresarial. Por otro lado, los problemas del déficit publico lle-
varon al Gobierno socialista a realizar las privatizaciones parcia-
les -0 desinversiones, como se llamaban entonces- de empresas
rentables; el objetivo era aumentar los ingresos del Estado por
privatizaciones, aunque también se buscaba la introduccion de
una cierta disciplina de mercado -mediante la cotizacién en
bolsa- en las empresas publicas, como un medio de apuntalar la
“privatizacion” de los métodos de gestion. Desde mediados de
los afios 1980, Espaina entrd en sintonia con las corrientes priva-
tizadoras en Europa y en el mundo.

Pero hasta 1996 no hubo en Espana una politica global y
abierta de privatizaciones totales de empresas publicas. El
Gobierno del PP se mostrd -al contrario que los precedentes-
abiertamente partidario de ceder todas las empresas publicas al
sector privado. Con el objetivo de aumentar la eficiencia de la
economia espanola, en un modelo abierto al exterior, se pusie-
ron en manos de sociedades privadas las empresas publicas
que no hubiesen podido sobrevivir como tales, por la escasez de
capital aportado por el Estado, porque sin proteccion y subsi-
dios dificilmente hubiesen podido aguantar la competencia
exterior y porque carecian de acceso a los mercados interna-
cionales. En efecto, la Unidén Europea prohibié las transferencias
presupuestarias para enjugar sus pérdidas y liquidar sus deu-
das, asi que muchas empresas publicas hubiesen tenido que
cerrarse. Tras las privatizaciones del periodo 1985-1999 se retor-
na a una situacion similar a la existente a principios del siglo XX.
Ya casi no quedan empresas publicas, salvo alguna de servicios
publicos y la mineria publica, y la intencion del Gobierno es pri-
vatizar las que se puedan.

Un efecto fundamental de las privatizaciones ha sido la redis-
tribucién del poder econémico del Estado y de los politicos hacia
los empresarios privados. Con ellas, la banca ha recuperado el
papel industrial que habia perdido con la crisis de los afos 1970,
cuando los banqueros abandonaron sus empresas con grandes
pérdidas. En efecto, el proceso de privatizaciones ha dado un
vuelco al poder empresarial dentro del pais. En primer lugar, la
estructura inicial de la propiedad accionarial de las empresas
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publicas privatizadas reflejaba, desde luego, el interés del
Gobierno por favorecer la incorporacion de los pequefos accio-
nistas; el objetivo de promover el capitalismo popular. En las
recientes privatizaciones casi la mitad de las ofertas de acciones
se destind a los pequefios accionistas nacionales, con precios infe-
riores al negociado en los tramos institucionales. En segundo
lugar, la estructura accionarial de las empresas privatizadas tam-
bién se vio afectada por los cuantiosos paquetes de acciones
adquiridos por inversores institucionales internacionales. Pero, en
tercer lugar, han sido los grandes bancos espafioles quienes, no
solo obtuvieron grandes participaciones accionariales en esas
empresas privatizadas, sino que han conseguido el control de las
mismas, entrando en los nucleos estables y en los consejos de
administracion; ademas, los grandes bancos y cajas de ahorro
también han establecido participaciones cruzadas con empresas
internacionales o nacionales, que les permiten controlar los sec-
tores que hasta hace poco estaban gestionados por el sector
publico. Las privatizaciones han consolidado una estructura accio-
narial que gravita alrededor de dos parejas de bancos: el Banco de
Bilbao Vizcaya (que se fusiond en octubre de 1999 con Argentaria)
y La Caixa, por un lado, y el Banco Central Hispano y el Banco de
Santander (que se fusionaron en marzo de 1999), por otro. Cada
una de estas agrupaciones de instituciones financieras tiene fuer-
tes participaciones accionariales en un operador en los sectores
de refinerias de petréleo/gas, eléctrico, y telecomunicaciones®.

La banca espafiola no ha dejado pasar la oportunidad de las
privatizaciones para, después de desprenderse de activos indus-
triales tras la crisis industrial desencadenada en 1975, controlar
determinados sectores industriales y de servicios, en un momen-
to en el que las perspectivas de la economia espafola eran inme-
jorables y en el que el descenso de los intereses percibidos por
los préstamos bancarios disminuyé sus ingresos. De ahi que
cuando las grandes empresas industriales en sectores monopo-
listicos comenzaron a privatizarse, proporcionaron a los grandes
bancos unas buenas oportunidades de inversion alternativas. Por
tanto, las privatizaciones han contribuido a reforzar los vinculos
estables entre la banca y la industria. Esto, por un lado, facilita las

(37) Asi, La Caixa y el BBV tenfan participaciones en Gas Natural, Repsol, Iberdrola,
Cantabrico y Telefonica; a ello hay que afadir que Argentaria, el banco de capital
publico privatizado, poseia amplias participaciones en Telefonica y Endesa. Por el
otro lado, el BSCH tenia participaciones en Cepsa, Endesa, Unién Fenosa, Retevision
y Airtel.
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decisiones de los directivos a medio y largo plazo y aumenta las
posibles ganancias de las economias de escala en estos sectores.
Pero, por otro lado, la banca puede condicionar mucho la activi-
dad de estas empresas, en su doble condicion de prestamista y de
accionista relevante. Este peso de los accionistas estables banca-
rios en las empresas privatizadas, asimismo, puede desincentivar
la competencia entre empresas con intereses comunes en merca-
dos coincidentes o relacionados. Ademas, las participaciones cru-
zadas de los bancos podrian generar problemas tales como una
menor liquidez en el mercado de valores y, desde luego, dismi-
nuir el atractivo para los inversores extranjeros. Otro problema
para estas empresas publicas privatizadas era el derecho de inter-
vencion o de veto que tenia el Estado, a través de la accion de oro,
que le permite controlar decisiones estratégicas, tales como la
venta de grandes paquetes de acciones; esto puede frenar la
entrada de nuevos inversores, orientar las fusiones empresariales
y, sobre todo, debilitar cualquier amenaza de pérdida de control
por la direccion de la empresa®.

Hay que insistir en la delicada cuestion de la defensa de la
competencia, Unica arma que le ha quedado al Estado para
intervenir en los mercados imperfectos. Las empresas publicas
en Espafa tuvieron una posicion dominante en sectores que
producen bienes o servicios intermedios que son basicos para el
resto de la economia, como las telecomunicaciones, la electrici-
dad, el gas y el petrdleo, el transporte aéreo y ferroviario, la
mineria y la siderurgia. En la mayoria de esos sectores, las
empresas trabajaban en un régimen de quasi-monopolio o, al
menos, de regulacion estatal por existir restricciones de entrada,
al tratarse de monopolios u oligopolios naturales y legales®.Tras
la desaparicion de los monopolios por las privatizaciones, aque-

(38) Concretamente, el Gobierno retuvo el derecho de intervencion y veto enTelefonica,
Repsol y Argentaria; su duracion era de 10 aios para Telefonica y Repsol, y 4 afios
como maximo para Argentaria. En parecida situacién se encontraba Tabacalera tras
su privatizacién. Segun la OCDE (1998), esta practica es contraria a la experiencia
internacional que ha impulsado el papel de los inversores institucionales indepen-
dientes de los bancos, para atraer la inversion extranjera {que puede aportar tam-
bién fa innovacién tecnoldgica) y reforzar los derechos de los accionistas minorita-
rios. Asimismo, esa practica asegura la estabilidad de los gestores de las empresas
privatizadas, que generalmente siguen siendo aquellos que el gobierno nombro
antes de vender las empresas.

(39) Dichas empresas fijaron sus precios por encima de la media de la OCDE y obtuvie-
ron beneficios extraordinarios, en los sectores de la electricidad, el petréleo, el gas
natural v las telecomunicaciones. En algunos casos, aquéllos se utilizaron para
financiar su inversion exterior, en particular Latinoamérica, y una diversificacion
hacia otros sectores.
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llas practicas contrarias a la competencia se muestran muy difi-
ciles de erradicar en la economia espanola, a pesar de la desre-
gulacion emprendida por los gobiernos. La estructura de los
mercados sigue siendo muy oligopdlica®. Este de asegurar la
competencia efectiva en estos mercados sigue siendo un pro-
blema basico, por cuanto las privatizaciones s6lo aseguran una
ganancia de eficiencia para la economia si van acompafiadas de
la introduccidon de competencia en los sectores respectivos.

L.a privatizaciéon no ha sido, empero, total; y es dificil que
pueda llegar a serlo. Las empresas que contindan siendo del
Estado pasan, en general, por graves apuros financieros, por
varios motivos. En algunos casos, como los sectores del trans-
porte, la reduccidon de los beneficios se debid a la intensificacion
de la competencia. En otros, fue la politica econémica del
Gobierno la que deliberadamente fijaba unos precios insuficien-
tes para cubrir costes, o bien imponia a las empresas determi-
nadas obligaciones de prestar un servicio publico, como ocurria
en los casos del ferrocarril, correos y la television publica; final-
mente, exisiian empresas con pérdidas en sectores en declive,
como la mineria del carbon y los astilleros. Estas empresas y
sectores fueron sometidas a severos procesos de saneamiento
y de reestructuracion, y su privatizacion se muestra dificil. Por
otro lado, no hay que olvidar que, aunque el tamano de las
empresas del Estado disminuya, estd aumentando paralelamen-
te el numero de Ilas publicas controladas por las
AdministracionesTerritoriales: su niumero aumento en un 45 por
100 entre 1990 y 1996 vy sus plantillas crecieron casi un 30 por
ciento entre 1986 y 1995. Aungue hay que reconocer, obviamen-
te, que esas cifras partian de un nivel muy bajo.
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