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NISTRACION, D. IGNACIQ/HERNANDO DE LARRANENDI EN LA JUNTA —
GUNERAL DENgCCTIONTSTAS CRLEBRADA EL DIA 29 DE JUNIO DE 1.978
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lL-s circunstancias que concurren este afio hacen aconsejable gue la
Junta se inicie con €l informe del Fresidente, para exponeros con
=rplitud la causa de los resultados poco satisfactorios que se pre
ventaen, gque impiden dar dividendo y zconsejan establecer una impor
tente previsidn para sancamiento de la cartera de participaciones
{in-ncieras y, =obre todo, para informaros sobre las expectativas
y lincas futuras de actuacidn que permitirén superar esta situa --

cién y recuperar la linca de beneficio y dividendos gue descamos.

iero, antes de entrar en el fondo de mi informe, permitidme gue me
refiera prevemente a la ravzdn por la que hoy ostento la Presiden -
cia de CIC. Comwo muchios de Vds. conocven, soy Consejero Delcgado --
drl Grupo Asegurador MAPI'RE, principal ceccionista de CIC, ~unque -
c«ta sociedrd desde hace afios segquia una linea plenamente autdnoma.
A finzles de 1.977, al plantearse dificultades en CIC, MAPYRE con-
siderd neaccsaria mi presencia y mi dedicscidn activa al frente de

rste souvicvdad para defender los interesces de todos los accionistsas,
rlantczmicento éste gue obtuvo la conformidad de las demés institu-

cicnes y entidades represcntadas en el Conscejo de CIC,

Fsta decisidn implica un compromiso que no hamos querido rehuir -
porgue con &1 creemos defender mejor nuestros intereses y la linea
de seriedad que siempre ha inspirado nuestra actuvacidn empresarial.
‘1o, &3cmas de un compromisco, esta decisidn refleja la confiznza

dge. MAPFRE c¢n el futuro de CIC.

nESULTADOS Y VALORACION PPATRIMONTIAL

Mi principal preocupacidn en estos meses ha sido profundizar en la
situscidn de les empresas e&n gue participamos para llegar & una va
ioreacidn estimada de cada una, de forma gque, con independenciz del
rreultedo contablie estriclo del ejercicio, pudiérzmos saber real -
monte cual es el valor n~to del activo de CiIC, al presumir ls exis
teoncia de una minusvalia, que deberia tener el adecuado reflejo con

table mediante una prevision suficliente para su saneamiento.



La valoracién rralizada refleja que el velor patrimonial de CIC ze-
ciende & 1.124,4 millones de pesctzs, frente a 1.574,4 millones de

recursos propios (caﬁital y reservas). La minusvalia que ello repre
senta corresponde basicamente a pérdidas producidas en dos empresss
del SFCtOf industrial del Grupo y en algunas actividades inmobiliz-

miecnio y reestructuracidn duranie 1.978.
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é]e incluso a una provision por castos de sanca -

La cifra de 1.1724,4 milloncs de pesctas de velor pstrimonial impli-
ca que ¢l valor de CIC ¢s igual al 151,7% de su capital social, lo

que c¢s cesi el doble de su cotizacidn en los Ultimos meses.

Hubiéremos querido reflejar contebloimente esta sitvacidn en el ba -
lance del ejercicio 1.977, dando peso a una nucva etapa eminentemen
te realista, prro ello no ha sido posgsihle a juicio de los técnicos

contables y fiscales a2l treiarse dc minusvallias o pérdidas no mate-
rialivedas. For ello hcinos optazdo por reflejar en cuentas de orden

la cjfraZEE:EEEEzE§E7de 450 millonce, anticipando 2si una situacidn
que vamos a materialirar en 1.978 y 1.879 para ague la ¢ifra de re —

servas refleje la realidad patrimonial de la socicdad.

Fn esta linca de realismo, guisiéramos que CIC sea fen el futuro/una

copresa que afronta sus responsabilidades, reconoce sus errores y -
explica abiertamente su situacidn, haciéndose acrecdora de la con -
fianva que nccesitemos para cumplir la promesa gue hoy hacemos de -
recuperar en breve plazo una lines de renixbilidad y normalidad em-

presearial.

Como toda valoracidn patrimonial, la gque os acabo de sefialar tiene

sicupre especitos subjetivos y, por otra parte; existen sin dudas - -
otros criterios de valoracidn de una cmpresa; pero Ccreo que e€s un —
dato muy interesante para los accionistaes, especialmente cuando, al
cstar ya cort-des todas las situaciones que provocsben pérdddas con
tintadas, pucde considerarse vaioracidn finzl de una etapa conclui-
da y punlo de p=rtida de otxa nucva. Ln cualquier ca:so, para mi re-
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presenta un compromiso he ciros n ahos succsivos cuzl ha sido la

evolucidén de este valor petrimonizl y si los hechos han ratificado

S rectificado ls estimzcidn realizada.

F1 précticamente nulo benefjcio contable del ejercicio (192.635 pe-

setzs) es consecuencia de caslos financicros extraordinarioﬁlhggigé

o

d;s de los problcmas plahfcados/ excesivo coste de los equipos de -




control de los Servicios Centrales y ausencia de resultados ex -
C—— -

trzordinariosg, que ¢n los 0ltimos afios habfan permitido mantenecr

.na lines supcrior de beneficio.

rnire las soriedades participadas, los mejores resultados corres
ponden al scctor de Pinancieras, a LICO y a TRANSEUROPA. También
e contipusdo siendo satisfactoria nuestra participacidn en las

rinsncieras brasilefias FININVEST y ANTUNES MACIEL. Todas estas -

cmpresas hoen tenido ejorcicios muy satisfactorios.

ANALISIS DEL PASADO

f.'s indispensable que analicemos las causas que han podido dar 1lu

¢=r a la actual situpcidp de CIC, para evitar caer de nuevo cen -

los mismos errores.

Mientras CIC fué solamcnte holding de una extensa roed de entida-
ces de financiacidén, con participacidn accionaria a nivel local,
tuvo resultados muy satisfaclorios y ofrecid a sus asccionistas -

un dividendo creciente y una imagen atractiva.

A partir de 1.973 y 1.974 se creyd necesario iniciar una politi-

i)

ca de diversificacidn de actividedes, producio de la cual fué 1

o

compra de participaciones en cmpresas como RODEGAS MUGA, TRANSE
RCGPA, CENTRAL DE CONFECCIONES TEXTILES, S. A., BODZGAS FINTADO vy
n

otras participaciones posteriormcnte vendidas, probeblemente si

I

cue en todos los caesos el eguipo de CIC contase con la especial
7acibn necesaria pera actuar con eficacia desde el primer momen-

lo.

Si en cualguier situacidn ello origina dificultades en uns prime
ra ctapa de rodaje, la incidencia de la crisis econdmicae general
tuvo necesariamente gque multiplicar la magnitud de los problcmas.
En momentos socioecondmicos y sociales imprcvisibles vy de.difi -
cil comprensidn en gran parte, pocas cmprceszs cscapan sin algunsz
cicetriz profunda y esi ha ocurrido con dos de estecs cmpresas ad

quiridas por el Grupo CIC. En CENTRAL DE CONFECCIONES TEXTILES, —

e ee——

a laLfalta de madurez vy especializacidn becesarias se ha unido -

la gravisima crisis del scctor de la confeccién. En BODEGAS PIR-
TZDO los problemas propios de la empresa se han sumzdo a la cri-
sis general y a la anormal cosecha vinicola de 1.977, la més - -

irreqular de este siglo, que retrasd una recuperacién ya iniciada



que afortunzdamente continle en 1.978. En cambio TRANSEURCPA y
RODEGAS HMUGA han sequido una linca empresarial gque justifice -

en ciertaz forma las rasones gue llevaron a la diversificacion.

A la repidez con cue se realirzaron ostas inversiones se unid,

tra parte, la falta de una accidn paralela de control y -

por o
auditoria e¢ficiente respacto ¢ e¢stas nucvas emprcsss, gue hu -
bicse proporcionzdo informscién rapida y completa de las situa
cionecs a corregir y de los prohlemas gue se azvecinabean.

Pero, ¢n mi opinidn, tras todas estas ceuszs inmediatas existe
un motivo Nltimo. CI1C ha sido victima, como otras entidades en
Furopa y en el mundo cntero, de una concepcidn bursdtil basada
cn el desprecio del valor intrinseco real de las empresas que

facilitebz el mantenimiento de cambjios muy altos, lo que provo
ca una dindmica del crecimiento por el crecimiento y no del --
crecimicnio en base a proyeclos concretos de negocios con cla-

ras perspectivas de rentabilidad y dimensidn adecuada.

Quisiecra reccordar como cxponcnite de esta situvacidn como en ma-
vo de 1.974 tuvimos serias dificultasdes para hacer cambios en

Rolsa ante la prcsidn del dincro gue habia llevado la cotiza -
cidén a la cifra, absurda &Un con los resultados sstisfaclorios

gue entonces prescntaba CIC, del 694 por 100.

No debéis dudar de cue en el futuro CIC va a cambiar radical -
mente esta politica, cvitando cembics c¢speculativos y procuran
do una politica de rentabilided y revalorizacidn razonable a -
medio y largo plazo, que sca satisfactoria para todos los ac -

cionistas.

SITUACION ECTUAL Y MEDIDAS ADOPTADAS

‘i actuscidn durante eslos seis meses de Presidencia se ha - -
orientado en primer término a conocer profundamente la‘s{tua -
cién de ceda una de las cmpreses e inimedilatamente a adoptar —-
con gren repidez las modidas necesarias para mejorerlas y pla-
ncar una estrategia clara de futuro. Entre las medidas adopta-

das debo citar por su importancia:

z) Ciecrre y liquidacidén de CENTRAL DE CONFECCICNES TeXTILES, -
S. A., dificil gestidén que se ha llevado a cabo con tacto y
fi

rmeza hasta alcanzar una solucidn satisfactoria con las -




b)

c)

d)

e)

f)

minimas fricciones posibles con el personal y las centrales
sindiczles. Con ello se ha cortado la principal fuente de -
prdidas existente en las filiales de CIC.

Reestructuraciédn de BODEGAS PINTADO, sanecandola financiera-
monte, cancelando la exclusiva de ventas que tenfa su ante-
rior propietario e iniciando una red propia de comercializa
cidén de productos que en pocos meses ha duplicado la cifra

mcnsual de ventas del ejercicio anterior y cspera triplicar

la en 1.979.

Plantcamicnto de la mecanizacidn integral del Grupo a tra -
vés de equipos autdénomos 1CL para cada empresa, gue ya ¢s5 -
tin entrando en funcionamicnto y estarén cn pleno rencdimien

to desde el comienzo de 1.979.

Reduccidn dristica de gastos gencrales y de personal, espe-
cialmente en los Servicios Centrales, con un chorro cestima-
do anual de millones dc pesetas. Esto ha sido posible —-
por el establecimiento de sistemas adgiles y simplificados -
de oblencidédn de informacidn regular, eliminando procesos bu

rocraticos costosos.

Revisidn de los sistemas administrativos y contables de to-
das las empresas, para permitir un conocimiento permanente

actualivzado de su situacidn, y regularizacidn de su situa -
cién fiscal al ampz=ro de la normativa aprobada en novicmbre

de Y.977.

Comienzo de un proceso de desinversidn que se materializaré
cn una racionalizacién del volumen de operaciones inmobilia
rias y la venta de participaciones o inversiones gue, a0n -
pudiendo ser satisfactorias, entendenos carecen de interés
cmpreszrial en la nueva linece de ectuacidn que propbn:mos ~
para CiC. En la misma linca hemos acordazdo la venta de las
cuatro plentias del cdificio Miguel Angel 23, ¢>cesivas en —
supcrficie para nurstras necesidades, dada la linea de aus-
teridad y eliminacidn de gastos supérfluos que se pretende

scouvir.

i




Con estas medidas puedo afirmar gue hemos cortsdo las situaciones
gue provocezban pérdidas permanentes. Lz desinversién iniciada y -
una ~mpllecidn de capital & realjear en el Oltimo trimestre de es
te zfio (puedo antlicipar gue serd de 200 & 300 millones de pesetas
y cue tecnemos carantizadz su suscaripcidn inteora) ven & permitir

reducir el cndcudamiento & las cifras normales para las operacic-
ncs de cada empresa del Grupo, sin repercusidn de costes fin:ncie

res innecesarios en el balance de 1z holding.

Todo ello nos permitird iniciar el primero de julio, sin demoras,
vna ctzpa de actuacidn definitiva, confiando cn los equipos direc
tivos de CIC la aplicacidn de una esirategia que dé satisfaccidn

a las justas aspiracionrs de los accionistas.

PERSEECTTVAS FUTURAS

AUn cstendo justificade la extensidn de los anteriores comentarices,
estoy demorando cxcesivamente entrar on la exposicidén de 12 linca

y porspectivas de actuacidn futura.

CIC ha de ser cn el futuro, si vosotros ratificdis este propuesta,

o}

una holding de participacionss en un scctor kisico (el de cntide -
e

[

des de financiacidn) y otros dos limitados: el inmobilisrio y
de bebidas o bodeges, aunque sin renunciar al pragmatismo propio -

n
nancicrra en la delerminacién 8¢ las

—H
s

de una ¢ntidad cminentemente

~

nversiones més convenicntes en cada momento.

Fie

Nuestra RED DE ENTIDADES DR FINANCIACICN, gue continla sicndo el -

!

grupo indcpendiente més importente del mercado, obtuvo c¢n 1.977 re
sultados muy satisfactorios y, hasta mayo de 1.978, los ha mejora-
do sensibl mmente, tanto en beneficio cemo en la situacidén del sal-

do dc morosos Y fondo de cutcscguro.

Como os dijimos en la Junte snterior, e¢s un scclor con grandes po-
sibilidades todavia de crecimiento, cue resultan mejoracdas eun con
la nueva legislacidn gque rrcgula e instiiucionaliza su actividad --

dentro del conjunto de las instituciones de crédito.

En consecuencia, no sdlo va 2 continuar sicendo sector bésico de --
opcraciones y beneficio de €1C, sino gue vamos a dedicerle ls mixi

ma atoencidén para potenciarlo y reforzarlo. Nuestros proyecios més

P

"

ALie Dase ke odd




importantes en este sentido son:

a) Vamos a destinar a_este sector los recursos necesarios para am-

pliar]de forma sustanciai]LI capital de las distintas Financie-

ras y, por supuesto, todas ellas cumplirén en un plazo breve --

los requisitos de ceapital exigidos por la nueva legislzcidn. Te
nemos ya previsto un plan con cifres de ampliazcidn descsble en
cada Financlera y vemos a iniciar de {forms inmediata las oportu

naes conversaciones con nuestros socios en cizda una de ellas pa-

ra concretsr de comun acuerdo la decisidn final.

Con estas ampliaciones no solo mejoraremos su estructura finan-
ciera, sino que las dotarcmos dec una capacidad importante de --
crecimicnto de sus operaciones para que rezfirmen o consigan —-
uns posicidon e claro 1iderazgo cn csda una de las provincias -

Cn que operan.

b) Veamos tambiién a procurar reforrzar la bese zccionsrial de estas

entidades ¢n zquellos ceasos eén que éstea no sea setisfactoriz, -

7]

para contar en todos los cascs con una base local més ampli

c) Ya he comentado antes el plan de meceniracidn que se estda implan
tando, que permitira a coda Financiera contar con una adminis -
tracién mecenizada autdnoma con costes reducidos desde 1 de ene

ro de 1.879, lo que debe mejorar sus resultados fulturos.

d) Vinalmente, vamos a destinar 100 millones de pesetas como Fondo
prsra facilitar liguidez coyuntural a las Financieras, compcnsar
operaciones entre ellas y optimirar 1la utilizacidn de los recur
sos disponibles, a traves de una entidad nacional en cuyo Conse
jo estaran representadas las proplas Financiecras Provinciales y
cue serd el organo roector cspecializsdo del conjunto de estas -

entidades, que de este modo se autonomizaran de la administra -

cibén propia de la holding CIC.

En mi opinién, en este seclor contamos con una red territorial y -
un equipo dircctivo central con un zlto nivel de profcesionalidzd y
cspecializacién que, debidemente zpoyados, nos permitirin mantener

y superar su tradicional linca de éxito.
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En el SECTOR INMOBILIARIO vemos a dedicar los préximos doce meses
a completar la construccidn y venta de promociones en curso, gque

se vienen desarrollando con normalidad, para reducir el endeuds -
micnto actual, todo ello coordinazdo a través de la entidad PRIN -
CIC. En el futuro nuestra politica ser& de gran selectividad y me
nor volurnen de inversién, en cuya linea ya contamos con posibles

proemocionrss con perspectivas muy clarss cn Madrid y alguna en pro
vincias para iniciarlas en el momento adecuado. Con ello, y aln -
dentro de esta linca de prudencia, este scctor en el {futuro debe

ser una fuente permancnte de beneficio complementario al basico -

provenicnte del sector de Financiacidn.

Fn el SLCIOR DE BirRIDAS, BODEGAS MUGA seguird actuando con ls mis
ma indecpcondancis gue hasta zhora, bajo la acertada direccién de -
sus socios mayoriterios, y no dudo nos ofrecerd una revaloriza --
¢i6n satisfactoria de nuestra inversidn y el prestigio de la ex -

trsordinaria celidad de sus vinoes.

BODEGAS PINTADO, reforvada financierame=nte y con un cguipo ya con
solidado, puede, si continda su volumen creciente dc¢ ventas, recu
perar a corto plavo el nivel de rentabilidad y ser en el futuro -
una cmpresa de amplias perspectivas y una inversidn satisfactoria
p~re CIC. Ello es j;osible al contar con una gama de productos (mos
to, vcrmouth, bitter, vinos de dos y tres aiios) que le permiten -
«ludir los problcmas éel sector de ecmpresas dedlcadas exclusiva -
mente al vino comin, producto gque solo representa el 15% de sus —

vientas.

Con cstos scclores basicos, CIC, como holding, debe mantener una
linca de gastos muy reducidos y administracidén eficiente que ga -
rzntice a los eccionistas el control adecuazdo de todas sus filia-

lTes.

Desde el punto de vista bursétil, es nuesira inlencidn mantener -
en el fuiuro una mayor independenciz respecto a la Bolsa, sin que
la preocupacidon por la cotizscién burséatil pueda desviarla -como

¢n mi opinién ha ocurrido en el pasado- de una politica stenta =z

sus intereses y a los de sus accionistas.

En rsa linca confio gue CIC serdé en el futuro un valor atrectivo
para el pequeino accionista, con uns cotizacidén no especulativa, -

scorde con su valor patrimonial real y a través del cual los ac -

cionistas podrén quizas partiéipar en el futuro en olras ac{iq%qij.,
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Estc s nuestro propdsito, que csperanos resulte avelsdo ya por
el bcneficio de las operaciones normales del c¢jerciclo 1.978, -
que,; de scuerdo con los datos a fin de mayo, e¢s satisfactorio.-
En la proxima Junta os presentaremos estos resultados normales
scparzdemente de los sancamicntos previstos a gque he zludido sl
comienizo de c¢ste informe vy, ¢n su caso, os propondremos €l re -

psrto de un dividando prudente,
Cuiecro teriwminar este informe con zlgunas mcnciones especiales:

En primer lugar guiero indicar que confio en el futuro de CIC,

porgue confio t-mbién en su actual cgquipo directivo, para el —-
gue os pido el miximo apoyo. Todos cstén trebajando con dedica-
cidén y acierto, pero quiecro mencionar cspecialmonte en represen
tacién de todos ellos & D. Tomés Pérez Ruiz, decano de los di -
reectivos de CIC y responsable de LJCO y TRANSHEHUROPA, dos compre-

sas modelo de buwnos resultados y gestidn profesionel.

Debo capresar aguil tembién nuestro reconocimiento s la Banca --—
Privada, gue ha continuado atcendiéndonos y ampliando su confian
za en nosotros, porgue sin duda ha sabido comprender y valorar

el recalismo con que hcemos reconocido nuestras dificultzdes y —-

nos hacinos oenfrint=do a ellas.

Y, muy profindaminte y con cspecial emocidn, permitidme un re -
cucrdo a Miguel Virgds Ortiz, Abogudo y Consejero de MAPHRE que,
desde que me hice carge de la Presidencia de CIC, me prestd una
colzboracién inestimable y desintercsada en los problemas més -
importantes. El passado dia 10 de junio nos dejo repentinamente

Yy Ya nunca podremos contar con sus conscjos siempre claros, se-

renos y 1lenos de sentido comOn.

Muchas aracileaes.

al. -

27.6.78




