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La crisis se perpetua en
las acciones bancarias

[ as dudas sobre su solvencia, la amenaza de nuevas ampliaciones, las
nacionalizaciones y el paron del negocio hunden a los bancos en Bolsa

BOLSA

Apenas han pasado dos meses
desde la publicacién de los ‘test
de estrés’alos que se sometio
la banca con unos tranquiliza-
dores resultados, pero esta se-
mana el Fondo Monetario In-
ternacional los ha dejado in-
servibles y, por tanto, el sec-
tor estd inmerso en una gran
incertidumbre que continua-
rd pesando sobre sus precios
en Bolsa. No sélo por el peli-
grode las ampliaciones de ca-
pital, también porque se vuel-
ve a cernir sobre ellos el peli-
gro de nacionalizacion, de re-
duccién de los dividendos y
de la viabilidad de su negocio.

Elriesgo més acuciante son
las dudas sobre la solvencia de
las entidades. El informe de
estabilidad financiera del FMI
ya se habia filtrado y su direc-
tora gerente, Christine Lagar-
de, llevaba semanas advirtien-
do de la necesidad de recapi-
talizar los bancos, pero no ha
sido hasta el pasado jueves
cuando los inversores han po-
dido verlo negro sobre blanco;
el riesgo de crédito de la ban-
ca europea asociada a la crisis
deladeuda asciende a 300.000
millones de euros.

Esta cantidad no es, como
seflala Santiago Carbo, cate-
drético de Analisis Econémi-
co de la Universidad de Gra-
nada, un agujero de capital ni
de pérdidas, sino el riesgo de
crédito. Esa cantidad, ese ries-
go seria la que habria que es-
tresar, segin Joaquin Maudos,
profesor del IVIE, para conta-
bilizar qué porcentaje se con-
vertiria en pérdidas que habria
que cubrir con nuevo capital.

;Por qué el FMI detecta
unos riesgos en los que no ca-

yeron los ‘test de estrés’ cuan-
do se supone que se ponian en
el peor de los escenarios? La
discrepancia reside en la valo-
racién de la cartera de deuda.
E1 FMI cree que las entidades
subestiman su riesgo.

Criticas al FMI

Algunos analistas creen que
el FMI ha actuado de mane-
rairresponsable. El propio Car-
bo asegura que «no ha elegido
el mejor momento, aunque
tampoco el informe ha sido
bien interpretadoy. AUn mas
critico se muestra José Carlos
Diez, economista jefe de In-
termoney, para quien «el FMI
ha provocado una estigmati-
zacién generalizada de la ban-
cay. Este analista también
cuestiona su metodologia, por-
que utiliza como referencias
titulos poco liquidos, como los
seguros contra el impago
(CDS) o los bonos del merca-
do secundario.

Diez propone valorar toda
la cartera de deuda que tienen
los bancos a vencimiento. No
es casual -apunta- que el sue-
lo de las bolsas en marzo de
20009 coincidiera con la elimi-
nacion de la exigencia de va-
lorar a precios de mercado al-
gunos activos de la banca ame-
ricana. Carbé muestra ciertas
reticencias a esta propuesta:
con ella, se podria ganar tiem-
PO para sanear y recapitalizar
alabanca, pero, sino fuera asi,

Una gran sangria en las acciones bancarias

La banca mediana espaiiola sale mejor parada

Caida entre el 22 de julio y el 22 de septiembre, en %. Fuente: Inversion.
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Fuerte castigo para las entidades europeas

Caida entre el 22 de julio y el 22 de septiembre, en %. Fuente: Inversion.
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ampliaciones de capital. Se- sadojueves, en que fuentes tiaen caso de que las amplia-
. . gun Diez, hay que descartar comunitariasapuntabanlas ciones no fuera suscritas por
Existe el I'IES_gO Sje que Italiay Espafiavayana necesidadesde capitalde16 losinversores privados.
que las ampllaaones suspender pagos; notienesen-  entidades europeas. Los ana- Pero Jesus de Blas, de Cré-
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mismo camino que en Espa-  bien alos mercados. tal. Aunque podria haber
fia, donde se analizaron todas acuerdos puntuales con fon-
las entidades, se discrimindé  Unasoluciéon europea dos soberanos drabes, como

entre las que necesitaban ca-
pital, las que no, y se disefi6
un plan para recapitalizaralas

Carb6 aconseja una soluciéon
europea para recapitalizara
los bancos. Porque a algunos

parece que esta sucediendo en
BNP Paribas.
Estas operaciones, para el

s dificil no sentir una cierta

zozobra viendo el nervio-

sismo con el que los res-

ponsables del FMIy del
Banco Mundial expresan su preocu-
pacion por la situaciéon econémica y
financiera europea y reclaman rapi-
das decisiones a los sordos politicos.
Es imposible que no te invada un
cierto pesimismo al contemplar que
nada hay por el momento que lleve
a Sarkozy y Merkel a tomar otras
medidas que no sea la de contactar
por videoconferencia. Y, sin embar-
g0, todos saben bien el guidén que
nos espera ante tal pasividad.

DIRECTOR DE 'INVERSION'

EL LENTO RITMO
DE LOS
POLITICOS

(o

Es posible que esa consciente pa-
sividad sé6lo esté buscando el ins-
tante mismo en el que la situacién
llegue a ser de extremo peligro,
como argumento para justificar
una actuacién impopular ante su
electorado y ante algunos paises
europeos.

Olvidamos que el ritmo que
marcan los politicos es siempre
mas lento que el de los economis-
tas porque el de aquellos estd jalo-
nado de frecuentes elecciones ante
las que s6lo cabe un discurso y
unas decisiones populistas, con
mas o menos matices.

La reaccién de los politicos euro-
peos, alcanzada una situacion li-
mite, tiene un Gnico nombre; euro-
bonos. S6lo este instrumento po-
drd transmitir una cierta tranquili-
dad en el mercado y evitar el efecto
contagio a Espafia e Italia. Ello su-
pondrd la exigencia de nuevos
compromisos de control del déficit
y la apuesta por una armonizacion
fiscal cuyo ritmo se marcard desde
Paris y Berlin. Al mismo tiempo,
serd necesario ir recomponiendo el
sistema financiero europeo y
apuntalando unos bancos cuyos ac-
tivos se deterioran dia a dia.
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Pay-out Rent./div. Per CoreTierl ROA ROE M. intereses R. eficiencia
B. Popular 30,04 1,57 9,91 9,43 045 7,67 2,05 42,30
B. Sabadell 49,88 7,91 13,24 8,20 0,42 6,96 1,78 54,21
B. Santander 60,91 10,00 5,86 8,80 0,70 11,39 2,82 47,61
Banesto 51,97 7,27 7,22 - 0,37 8,46 1,58 40,75
Bankinter 49,43 1,46 10,90 - 0,28 5,84 1,07 60,91
Barclays 1880 4,46 506 10,80 0,25 7,26 1,53 63,63
BBVA 40,42 5,15 5,69 9,60 0,85 14,12 2,76 53,30
BNP Paribas 33,42 9,06 3,37 9,20 0,37 11,76 1,30 61,42
CaixaBank - 572 8,66 - - - - -
Commerzbank 0,00 0,00 4,25 3,85 0,18 14,65 0,91 70,80
Crédit Agricole 85,57 11,00 3,06 8,40 0,08 2,95 1,07 68,99
Credit Suisse 29,72 0,00 6,55 12,20 0,49 13,59 0,80 75,20
Deutsche Bank 30,17 3,51 3,90 8,70 0,14 5,40 1,02 75,76
HSBC 49,10 5,40 7,84 10,50 0,53 9,53 2,01 55,01
Intesa SanPaolo 47,14 7,83 5,95 7,90 0,42 5,09 1,90 65,42
Lloyds - 0,00 15,27 10,20 -0,03 -0,72 1,41 44,45
Royal Bank of Scotland - 000 12,68 10,70 -0,07 -1,47 1,39 68,11
Société Générale 33,34 11,54 3,25 8,50 0,36 10,37 1,23 64,71
UBS 0,00 000 7,48 1530 0,57 17,16 0,75 78,49
Unicredito 78,74 4,60 5,06 8,58 0,14 2,14 1,89 66,84

CONSULTORIO FINANCIERO
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POR JUAN LUIS GARCIA ALEJO
DIRECTOR GENERAL DE INVERSIS GESTION

Nota: ‘pay-out’, porcentaje de los beneficios que se reparte en dividendos. Rentabilidad por dividendo, en %. Per: precio entre
beneficio por accion. Core Tier 1: capital de primera calidad. ROE y ROA: rentabilidad sobre el capital y sobre los activos. Margen de
intereses y ratio de eficiencia. Fuente: Inversion.

El riesgo de impago, en récord

Cotizacion de los seguros contra el impago. Fuente: Inversion.
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accionista actual de las enti-
dades es fatal, porque supon-
drd una gran dilucién de su
participacion; las ampliacio-
nes seran muy grandes, de
muchas acciones, porque los
precios a los que cotizan aho-
ra son muy bajos y, ademas,
el mercado exigira fuertes des-
cuentos, segun Jesus de Blas.
¢Hay que acudir a las am-
pliaciones de capital? Marian
Fernandez, de Inversis, cree
que seria mejor entrar después
de la ampliacién de capital.
Pero, a corto plazo, el riesgo de
emision de nuevas acciones
desincentiva la inversion.

El accionista de un banco
no puede olvidar el riesgo de
rebaja del dividendo. Nagore
Diez, de Norbolsa, cree que
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los bancos generalizaran el
pago de dividendo en accio-
nes, lo que constituye, ade-
mas de una reserva de recur-
sos, ampliaciones de capital
encubiertas. Y si entra el Es-
tado en el capital de una enti-
dad, segin advierte Maudos,
lo que exigird serd que reser-
ve recursos en lugar de distri-
buirlos entre los accionistas.
Y De Blas afiade que «no tie-
ne sentido que las autoridades
exijan mas capital y que los
bancos mantengan el dividen-
do. Habra recortesy.
Almargen de los problemas
derivados de su solvencia, hay
que prestar atencién al propio
negocio de las entidades. Por-
que, como recuerda Nagore
Diez, los costes de financia-

cién de labanca son altos y di-
ficiles -lo estamos viendo aho-
ra con las emisiones de paga-
1és—, lo que lleva mucho tiem-
poatacando los margenes. Los
bancos tenian la esperanza de
que este problema se fuera sol-
ventando con las subidas de
tipos por parte del Banco Cen-
tral Europeo, tendencia que
corre el riesgo de revertirse y
el BCE podria bajar el precio
del dinero. «Hay que estar
atento a las previsiones que
presenten los bancos cuando
hagan publicos los resultados
del tercer trimestrey, dice Na-
gore Diez. Ademas, el parén
econdmico es otro lastre, por-
que se traduce en parén de su
actividad y en deterioro de sus
activos, con el aumento de la
morosidad que conlleva.

Pero éste no es un proble-
ma coyuntural, sino estructu-
ral. «El inversor debe menta-
lizarse de que los bancos van
a ser mas conservadores, mas
aburridos y menos rentables.
Ademas, debe acostumbrarse,
aque el Estado puede perma-
necer en el accionariadoy, dice
Carb6. EE UU hadadouna lec-
cién; el capital publico se sa-
1i6 demasiado pronto.

Los bancos espaiioles estan
saliendo mejor parados en esta
crisis. Pero no hay que fiarse.
Como dice Nagore Diez, cuan-
do se pase la crisis soberana,
los inversores pueden volver
afijarse en su ‘ladrillo’.

tiago Carbo, catedratico de pliaciones de capital en las
RIESGOSEN Analisis Econémico de la entidades americanas, se-
ESTADOS UNIDOS Universidad de Granada, gun apunta Carbo.

afade que labanca america-

nano ha saneado suficiente-

mente sus balances, se en-
Moody’s esta semana ha frentaahoraalosefectosde | Entidad Rent. 2011(%)
dadolavozdealarmasobre | unanuevaralentizacién Bank of America -54,57
el sector financiero america- | econémicay,aunqueelsec- | Citigroup -49,34
norebajando el ‘rating’ de tor serecapitalizérapido,el | Goldman Sachs -44,11
tresgrandesentidades.«La | Estadosalié delaccionariado | SunTrust -42,60
economiaamericanasede- | demasiadoprontoy,porul- | BankN.York Mellon  -38,28
bilita, por lo que las pérdidas | timo, las fusionesserealiza- | Fifth Third Bancorp  -34,60
esperadas aumentan y las ronaceleradamenteynode | State Street -32,63
expectativasde beneficiose | lamaneramasacertadapo- | JPMorgan -31,00
reduceny, afirmaJosé Carlos | sible. Por ello,tampocohay | Wells Fargo -25,07
Diez, de Intermoney. San- que descartar que hayaam- | US Bancorp -15,05

invEarsis
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“Las reglas del bienestar”

Las recientes discu-
siones acerca del
contenido del arti-
culo 135 de la Cons-
titucion han sido
constructivas, pero
también han dejado
la sensacion de que
se trataba de acabar
o0 no con el actual
Estado de Bienestar.
La tesis de quienes
indicaban que fijar

La primera regla rele-
vante es la de limitar
el endeudamiento.
En un reciente infor-
me del Banco Inter-
nacional de Pagos de
Basilea (BIS), tres
prestigiosos econo-
mistas constataban
algo tan evidente
como que existe un
umbral empirico por
encima del cual apa-
recen efectos nega-
tivos sobre el creci-
miento economico.
Es decir, si nos
endeudamos mucho,
la economia se para.
De hecho, habria que
afiadir un segundo
umbral en el que,
ceteris paribus, el
comportamiento es
explosive e incon-

una “regla de oro”
sobre el presupuesto
publico era cercenar
anos de consecucio-
nes sociales es
demagogica e inte-
resada. Nadie deberia
gastar mas de lo que
puede ingresar de
forma sistematica. La
inclusion de esta
palabra, sistematica,
resulta clave: por

trolable y conduce
HEEES&IiEmEHtE al
impago (default),

Una segunda norma
seria la de establecer
reglas de gasto que
impidan que nadie
gaste lo que no tie-
ne. Tampoco es nece-
sario ser taxativo: si
en un ciclo econd-
mico las cosas van
mal, se puede “tirar”
de la demanda publi-
ca. Ademais, no hay
que olvidar que, con
una piramide pobla-
cional como la nues-
tra y un sistema de
pensiones solidario
en terminos interge-
neracianales, el Esta-
do deberia mas bien
pensar en ahorrar

supuesto que el Esta-
do debe contar con la
flexibilidad suficien-
1e para cubrir las
necesidades sociales
en caso de que
coyunturalmente los
ingresos sufran; por
supuesto que puede
haber déficit; pero no
de forma sistemati-
ca. Es necesario
dotarnos de reglas.

desde ya. En otras
palabras, ser supera-
vitario de forma
estructural.

Y por dltimo, una
regla final: debemos
tener el Estado de
Bienestar que poda-
mos permitirnos. El
gasto debe ser efi-
ciente y dedicarse a
lo que sea adecuado.
No seré yo quien diga
sisobran aeropuer-
tos mesetarios o
camas de hospital,
aunque la eleccién
parece sencilla. Nece-
sitamos herramien-
tas presupuestarias
mads potentes, equi-
libradas y al servicio
del interés general y
el largo plazo.
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Laberinto para crear
una empresa

Los tramites de constitucion y los
de puesta en marcha ocasionan a
los emprendedores mas de un
mes entregando papeles en
varios organismos. La eleccion de
la forma juridica y el plan de
negocio, lo que mas quebraderos
de cabeza provoca. wsginas2ys1
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+EXPECTATIVAS
[6] Opinion

[7] Empresa

a falta de empresarios o su
escaso peso relativo ha sido
unade lasrazones mas ha-
bituales entre politicos e
intelectuales andaluces ala hora de
explicar el atraso econémico de la re-
gién en la etapa contemporanea.
Con este punto de vista se han pu-
blicado numerosos estudios, a me-
nudo desde posiciones interesadas,
que sostienen que el empresariado
andaluz durante los dos dltimos si-
glos ha estado falto de reflejos en su
acciones inversoras, ha sido remiso
al riesgo y al compromiso, se ha afin-

Y
UNIVERSIDAD DE GRANADA

EMPRESARIOS EN
LA ANDALUCIA
DE AYER Y MANANA

¢Esreal laimagen dibujada hasta ahora sobre las
empresas y los empresarios andaluces en la historia?
¢Sigue siendo una explicacion suficiente?

cado en posiciones en exceso con-
servadoras, vinculadas al latifundio
y al sefioritismo tipico y tépico, y asi
‘ad nauseam’. Una conclusién que-
da claramente en candelero: al em-
presariado se le asigna el papel de vi-
llano en la historia regional como
complice de una estructura politica
caciquil, artifice interesado de la fal-
ta de modernizacion econémicay,
sobre todo, responsable de una orga-
nizacién social manifiestamente me-
jorable. Es decir, culpable por accién
y por omision de los males sociales
y econdmicos que nos afligen.

Como todas las ideas cultivadas
sin cambios durante demasiado tiem-
PO, esta corriente analitica resulta ya
claramente simplista, pero sigue mo-
vida por un poderoso motor politi-
co: asentar como conclusién necesa-
ria, ante la traicion de los empresa-
rios —que la terminologia marxista
insiste en denominar ‘burguesia’para
sefalarla como enemigo de la clase
obrera, sealo que seaunayotra- la
unica solucién es el capitalismo de
Estado o, por decir mejor, el Capita-

Pasa a la pagina 4




CajaGranada y Fermasa atinan
esfuerzos en el desarrollo
socioeconomico de la provincia

El vicepresidente primero de la entidad, Luis Gonzalez Ruiz, y el
presidente de la feria, Antonio Ayllén, han renovado la colaboracion

IDEAL

El vicepresidente primero de Caja-
Granada, Luis Gonzalez Ruiz; y el
presidente de la Feria de Muestras
de Armilla S.A., Fermasa, y alcalde
de Armilla, Antonio Ayllén More-
no, han renovado la colaboracién
permanente que ambas entidades
llevan a cabo, aunando sus esfuer-
zos para impulsar el desarrollo so-
cioeconémico de Granada, su pro-
vincia, y Andalucia. Ambas entida-
des han vuelto a expresar su volun-
tad de seguir trabajando conjunta-
mente en el impulso y desarrollo
de la provincia de Granada, como
se ha puesto de manifiesto en la vi-
sita que el vicepresidente primero
de la entidad financiera ha realiza-
do alasinstalaciones del recinto fe-
rial antes de la inauguracion de la
XXXIII Feria General de Muestras
de Armilla, que fue ayer.

Elapoyo de CajaGranadaalains-
titucién ferial se enmarca en el con-
junto de actuaciones que la enti-
dad financiera lleva a cabo en ma-
teria de promocién sectorial, im-
pulsando la actividad econémica,
empresarial y comercial en su dm-
bito de implantacion territorial.

CajaGranada es uno de los prin-
cipales patrocinadores de las dife-
rentes ferias y eventos que a lo lar-
go del afio se realizan en Fermasa,
siendo ademads una de las entida-
des con mayor presencia empresa-
rial e institucional en las citas mas
destacadas del recinto expositivo.

Ayllén, en el centro, y Gonzalez, en Fermasa.

Este es el claro ejemplo de la pre-
sente Feria General de Muestras,
donde la entidad financiera cuen-
ta con un destacado stand donde
oftrece a los visitantes toda su am-
plia gama de productos y servicios
cualificados, y cuyas instalaciones
han recorrido durante la visita ins-
titucional Luis Gonzalez y Antonio
Ayllén, informé la entidad Caja-
Granada.

Ademads de en la presente Feria
General, CajaGranada presta su apo-
YOy estd presente en nUMmMerosos
eventos organizados en el recinto
de Santa Juliana, y que contribu-

IDEAL

yen ala diversificacion y dinami-
zacién econdmica de la provincia
granadina. Entre ellos, destacan Ju-
veandalus, Belmoda, Férmate, Fir-
pa, Concab, Salud y Belleza y el Sa-
16n Andaluz del Vehiculo, entre
otros.

La colaboracion entre Fermasa y
CajaGranada se viene reforzando
desde hace mas deunadécada,y
ambas entidades expresan su vo-
luntad de seguir colaborando y apor-
tando nuevas iniciativas para in-
crementar la repercusion de su co-
operaciéon permanente, detall6 la
entidad econdmica granadina.

Domingo 25.09.11
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ASOCIADO DEL DEPARTAMENTO MERCANTIL DE GARRIGUES

ISE COMPRA
EMPRESA!

ACE apenas dos sema-

nas, pudimos conocer

la venta del grupo Nue-

va Rumasa (titularde
la empresa granadina Dhul) a fa-
vor de la sociedad Back in Business.
Posiblemente esta operacion,
como otras formalizadas duran-
te los ultimos meses, no simboli-
cen por sisolas el tan deseado re-
punte de la actividad econémica
en nuestro pais, pero si dejan cons-
tancia de un hecho: aun en época
de crisis, o precisamente con mo-
tivo de ella, siguen existiendo po-
tenciales inversores, cuya situa-
cién patrimonial les permitird in-
teresarse en la adquisicién o toma
de participacién en nuevos nego-
Cios 0 empresas.

No obstante, la asimétrica dis-
tribucién inicial que, entre com-
prador y vendedor, existird en re-
lacién con la informacién sobre
el estado juridico-patrimonial del
negocio “target”, asicomo las vi-
cisitudes propias de la concreta
estructura corporativa en la que
se encuentre incardinado dicho
negocio, podrian dificultar seria-
mente las posiciones negociado-
ras de las partes y el consiguien-
te buen fin de la transaccion.

Eseneste contextoen el quela
revision juridico-financiera de la
compafiia o activos (due diligen-
ce) permitira a las partes evaluar
conjuntamente, con mayor preci-
sién y menores reservas, la existen-
ciay solidez de los elementos esen-
ciales del negocio, las posibles con-
tingencias, la responsabilidad y ga-
rantias razonablemente exigibles
alvendedory el precio, principales
barreras en este tipo de operacio-

nes. Igual importancia tendr, se-
gun sefialamos antes, definir con
acierto el tipo de operacion que,
consideraciones fiscales aparte, mas
se adecue a las peculiaridades del
negocio a adquirir. Asi, la compra-
venta directa de activos y pasivos
permitird al comprador adquirir
aquellos concretos elementos y res-
ponsabilidades previamente pre-
definidos y en los que radique su
interés (con excepcién de las res-
ponsabilidades laborales y de Segu-
ridad Social y ciertos impuestos, en
funcién del tipo de activos), facili-
tando asi el acercamiento de com-
pradory vendedor en cuantoala
ponderacién de la responsabilidad
y garantias exigibles a éste tltimo,
a diferencia del procedimiento de
compraventa de participaciones de
la sociedad titular del negocio, don-
de el comprador se vera abocado a
asumir, con carcter general, todos
los activos, pasivos y responsabili-
dades de la compania, los conozca
y quiera o no, y en el que la nego-
ciaciéon sera normalmente mas
compleja si el capital social se en-
cuentra atomizado y existen accio-
nistas disidentes.

En otras ocasiones, sin embar-
go, el buen fin de la operacién po-
dra radicar en la menor exigencia
de consentimientos de terceros
propia de la transmision de par-
ticipaciones o en los beneficios
fiscales o comerciales que, en su
caso, puedan reportar al compra-
dor adquirir la sociedad como uni-
dad indivisible. Estas son varia-
bles cuya consideracién entende-
mos mejorara el posicionamien-
to comun de las partes y un resul-
tado mas satisfactorio para ambas.

Viena de la paginal

lismo autondémico, formado por los
amigos del poder, dentro y de fuera
de las Administraciones Publicas.

Pero, ;es real la imagen dibuja-
da hasta ahora sobre las empresas
y los empresarios andaluces en la
historia? ;Sigue siendo una expli-
cacion suficiente? Frente a dichos
postulados, se levantan hoy las evi-
dencias contenidas en las 816 pagi-
nas de un libro recientemente pu-
blicado por LID Editorial empresa-
rial con el titulo de ‘Grandes Em-
presarios Andaluces’. Compila casi
un centenar de biografias de em-
presarios, andaluces por nacimien-
to o adscripcién, en diferentes eta-
pas de nuestra historia.

En una cuidada edicion, tipica de
la casa, un equipo de sesenta y seis
delos mejores especialistas de 1a his-
toria econémica y empresarial, bajo
la direccién de Antonio Parejo (Uni-
versidad de Malaga) presenta la vida

y la obra de cien empresarios anda-
luces contempordneos. En sus pagi-
nas el lector encontrard un amplioy
completisimo panorama de la eco-
nomia andaluza de los dltimos dos
siglos, resefiando a los grandes em-
presarios de todas las provincias an-
daluzas y de todos los sectores eco-
noémicos. Gracias e ello, nos pode-
mos hacer una buena idea de lo que
ha sido la labor del empresario alo
largo de dicho periodo, masrica y ma-
tizada de lo que se sabia hasta ahora.

El gran aporte de esta nueva pu-
blicacién es, a nuestro entender, no
ya el dar a conocer detalladamente
y de forma sistematica la labor in-
dividual y social de todos y cada uno
de estos grandes personajes (que
muchos lo fueron) de la Historia de
Andalucia. Ahora queda claramen-
te de manifiesto que si que hubo ca-
pacidad colectiva, generacion de be-
neficios y recursos, inversion diver-
sificada, compromiso institucional
y territorial, apoyo a la vertebracién
social, vinculacidn, en definitiva,
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con su tierra, con un amplia respon-
sabilidad. Si, por alguna razén no
fueron suficientes antafio u hoga-
1o, eso sera lo que en adelante ten-
gamos que explicar.

Quede claro, que el empresariado
andaluz (al igual que cualquiera otro)
no actuo ‘gratis et amore’. Nada mas
alejado de larealidad. Debemos asu-
mir el concepto schumpeteriano en
sumas amplia y completa acepcion,
esto es, el empresario es el motor de
la modernizacién gracias a su capa-
cidad de innovar en la empresa,

arriesgando su capital y su reputa-
cién, pero siempre en aras a la con-
secucién y maximizacion del bene-
ficio y siempre también por medio
deun complicado y a veces dificil
proceso de destruccion creativa. Em-
presario no es sinénimo de benefac-
tor social ni de caridad. El capitalis-
mo tiene como objetivo la obtencién
de lamayor rentabilidad en sus in-
versiones, y desde este punto de vis-
ta, el empresario andaluz actué exac-
tamente igual que el de cualquier
otro lugar, no ya de Espaiia, sino de
todos los sitios. Los beneficios socia-
les alargo plazo de la accién de los
empresarios pueden apreciarse cla-
ramente en las estadisticas histori-
cas en todos los paises avanzados del
mundo.

El empresario andaluz actué en
funcién de las capacidades de su en-
torno, adaptindose al mismoy, en
muchos casos, trabajando por enci-
ma de lo que se le ofrecia con un afan
de superacion realmente encomia-
ble, como se puede observar en la lec-

tura de muchos de los protagonistas
dellibro. Supo very buscar las opor-
tunidades, tanto en el dmbito agra-
rio como industrial, introduciendo
cambios importantes, innovaciones
trascendentes y compromisos socia-
lesimportantes, y todo ello, en mu-
chos casos, con la incomprensiéon
como principal compafiero de viaje.
La compilacién que comentamos
muestra como ha crecido Andalu-
cia gracias a lalabor y es esfuerzo de
personas, con frecuencia visiona-
rias y adelantadas a su tiempo, a
quienes debemos nuestro presen-
te, con sus luces y sus sombras, sus
logros y sus limitaciones. Pueden
servirnos de guia para embarcarnos
eIl NUevos retos, para asumir y su-
perar las incertidumbres del futu-
IO, pues es precisamente en los mo-
mentos de incertidumbre y de cri-
sis cuando deben de surgir las opor-
tunidades que los lideres empresa-
riales deben aprovechar, como hi-
cieron muchos de aquellos Grandes
Empresarios Andaluces.




