
importancia, no sólo en cuanto o lo 
con figuración del valar añadida 
nacional , sino par la que se refiere a 
la pasible expansión internacional. 

Por otra parte, un negocio de alto 
Intensidad de capital y largo período 
de recuperación de las inversiones, 
poro orientarse con ambición y éxito 
hacia el futuro necesita un accionaria­
do estable, con vocación de perma­
nencia a muy largo plazo y que espe­
re rentobilizor su inversión vía benefi­
cios [reinverti bles) y no vía plusvalías 
[liquidables) a corto y medio plazos. 

Es evidente gue un segundo opera­
dor con un perfil corporativo como el 
descri to, además de introducir una 
sano competencia (con visión estraté­
gica), que lágicamente dinamizaría el 
mercado de las servicios para bien de 
todos , ofrecería necesariamente opar-

tunidades de suministro a la industria 
nacional, que ha demostrado con cre­
ces su buen saber hacer en el merco­
do interior y ha sido capaz de acom­
pañar con éxito [de todos y para 
todos) la expansión internacional de 
Telefónica y competir con crecientes 
resultados positivos en el exterior. 

Es de esperar que can las expe­
rie ncias habidas aquí y allá, y las 
consideraciones anteriores, el Gobier-

Un camino largo y difícil 

FERNANDO MARlSTANY 

N'ACClONES 
2.400.000 

no tome finalmente la decisión más 
acertada para todos, sobre la que 
nas consta su buena voluntad. Sólo 
falta que se vea sancionada por las 
hechas. 

* JESUS BANEGAS 

Jesús BlIl1egas Núlie: es Presidellle(fe ANfEL 

emisión y de la inversión en publici­
tar la venta . 

E I caso de RETEVISION no es 
éste. Por el contrario, es uno 
operación sin precedentes que ha 
supuesto un larga y complicado 
proceso que está marcando el 
camino para futuras privatizaciones . 

N'ACClONES 
1.333.333 alir de la órbita del Estada es 

siempre difícil , pero hay casas 
donde técnicamente es mucha 
más complicado. Cuando se 
trata de una compañía que ya 
cotiza en balsa y la privatiza­
ción consiste en la colocación 

PRECIO ACCION 60% CAPITAL AMPLlACION lQ% TOTAL OPERACiÓN 

del paquete que está en manas del 
Estada, el éxito depende principal­
mente, además de la solvencia y 
potencial de la compañía vendida, 
de la eleccián del momento de la 

EN PTS. 
19000 
25000 
30.000 
35.000 
40.000 
45 .000 
50.000 

EN MM. PTS. 
45.600 
60.000 
72.000 
84.000 
96.000 

108.000 
120000 
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EN MM. PTS. EN MM. PTS. 
25 .333 70.933 
33 .333 93 .333 
39.999 111.999 
46.666 130.000 
53 .333 149.333 
59.999 167.999 
66.666 186.666 

i9 



En ~ortada: El Segundo Operador 

El esquema ane jo indico los posos 
seguidos en este proceso . El color 
verde se muestra, esquemáticamente, 
los trabajos real izados poro lo crea­
ción de uno Sociedad Anónimo par­
tiendo de un Ente Público y, en azul el 
comino seguido poro lo vento por 
Concurso Público restringido, com ino 
e legido por el Gobierno, poro la 

a 

ta 
I camino 

venta del 60 % de lo S.A 
En el cuadro de la página anterior 

se do ideo del monto financiero de lo 
operación en func ión de los ofertas 
presentados por el 60% de los acc io­
nes de lo compa ñía y simultáneo 
ampliación del 10 % del Capital . 

Lo estrategia , o lo que tonto aportó 
el Colegio de Ingenieros de Teleco­
municación, de construir un Segundo 
Operador basándose en los activos y 
el personal cualificado del operador 
audiovisual español , ha demostrado 
su acierto 01 ser respaldado por tres 
grandes licitadores que pu jan por 
hacerse con el control de RETEVISION 
SA 

*FERNANDO MARISTANY 

fl'mando .lllIl'israll.1' es Direc{()/, del Pro.reclO ele 
Prirati:acioll de Retel'isiol1. 

HO 

11 ~.,......... Con.d"" .. ión <d<> es.A. y 
l' r lo/11th< .... ló" P _.1.., 
4.,1 E ntn "¡¡b/l., .. 
11 Y.VISIÓN. 

Real Ol'creto Ley 611996 
de 7 de JunIo de 

lIberall~actóll de las Telecomunicaciones. 

21 Febrero 97 

Acuerdo del ConseJo de Ministros 
deValoraclon del operador RETEVlSr6N S A 

Contrato entr e t I Ente y (a S A 
para Trallsmlslon y Oltus/on 

14 de Marzo 97 

12 de Meyo 97 

F.M.R. 

27/05197 
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14 de Marzo 97 

.. de Abril 97 

.- c omposki;'" definitiva ]1 
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