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FISCALIZACION EN LA SOCIEDA_D ESTATAL "TABACALERA, S.A."
DE LAS CUENTAS DEL GRUPO INMOVILIZADO FINANCIERO

1. INICIATIVA DEL PROCEDIMIENTO DE FISCALIZACION

La fiscalizacién de la Sociedad Estatal "TABACALERA, S.A." s¢
lleva a cabo en virtud del ‘acuerdo adoptado por el Pleno del Tribunal de
Cuentas en su sesién de fecha 21 de diciembre de 1983, que aprobé el
programa de fiscalizaciones para el afo 1994.

2. ANT_ECEDENTES, NATURALEZA Y ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD

"TABACALERA, S.A." se constituyé el 5 de marzo de 1945 con la
denominacién de "Tabacalera Sociedad Anénima, Compafiia Gestora del
Monopolio de Tabacos y Servicios Anejos”. '

A partir del 1 de ehero de 1986, y en relacion con la incorporacién
de Espaiia a la Comunidad Econdmica Europea, serealizaron importantes

transformaciones desde el punto de vista juridico, fiscal y econémico

que han motivado la madificacién institucional del Monopolio de
Tabacos, quedando esta nueva situacién regulada por la Ley 38/1985, .
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de 22 de noviembre, del Monopolio Fiscal de Tabacos, por la-Ley

37/1988, de 28 de diciembre, que modificé el articulo tercero de la Ley
anterior, y por la Ley 38/1992, de 28 de diciembre, que derogé el
apartado 2 del articulo cuarto de la Ley 38/1985. )

De la normativa vigente que regula la 'actiyidad de la Sociedad, -

destacan como aspectos mas importantes los siguientes:

- Corresponde ala Sociedad la administracién y gestion del monopo-
lio de fabricacién de labores de tabaco, asi como el de importacién

y comercio al por mayor de labores de tabaco de procedencia no

" comunitaria. lgualmente, la Sociedad continda gesti'onando el
monopolio de distribucién al por- mayor de timbre del Estado y
signos de franqueo y percibe una comisién por la gestién 'y
administracién de este monopolio fijada en el 6 por ciento del
importe de la venta de los efectos, estando incluida en dicho
porcentaje la comisidn de los expendedores, que asciende al 3 por
ciento. .

- Laimportacién y comercio en fase mayorista de labores de tabaco

de procedencia comunitaria queda liberalizada. Estas actividades
podran ser realizadas por cualquier persona fisica o juridica en Ias
condiciones reglamentanamente establecidas. ‘

- Se mantiene el monopolio, de titularidad estatal, en la venta al por

menor, que se ejercerd a través de las expendedurias de tabacoy -

timbre, que pasan a ser cons:deradas como conceslonanas del
Estado

La participacidn del Estado en "TABACALERA, S.A.", a través dé ’
la'Direccién General del Patrimonio, a 31.de diciembre de 1993 era del

52,36% de su capital social.

3. OBJETIVOS Y ALCANCE DE LA FISCALIZACION

De acuerdo con las Directrices Técnicas aprobadas por el Pleno del

Tribunal el 24 de marzd de 1994, la fiscalizacién de la Sociedad Estatal
"TABACALERA S.A." tiene por objeto el andlisis de la gestién de sus
mvers:ones flnancneras permanentes y el grado de sometimiento de Ia
misma a los principios de legalidad, economia y eficiencia.

La fiscalizacién se concreta al anilisis de todas las inversiones y
dés_inversiones financieras permanentes significativas realizadas por la
Sociedad durante los ejercicios de 1991, 1992 y 1993, entre las que
destacan por su especial interés las siguientes operaciones: '

. Pafti(:ip’acién en la reordenacion del sector tabaquero canario y
constitucién de las Sociedades "B.A.T. Espana S.A"Y "CITA
Tabacos de Cananas S.A"

- Incremento de fa participacion enla "Compaﬁia General de Tabacos
de Filipinas, S.A.".

-~ Adquisicién de una participacién del 51% en "Food Premier, S.A.".

También se ha analizado particularmente, sin que se. hayzn

apreciado incidencias relevantes,- la adquisicion de una participacion-del ..

50% en "R.J.R. Espafia, R AR "y Ia reestructuracion del Grupo "Royal
Brands, S.A.".

_ como otras cuentas relacionadas con las citadas: En el Anexo n® 2 sg

ejercicios de 1‘991, 1892 y 1993.

-tas. |

- corresponden con los libros auxiliares que lleva "TABACALERA, S.A."

- Asimismo, se han verificado las actuaciones de la Sociedaq,
relacionadas con las operaciones antes citadas, realizadas en ejercicios
anteriores a los qiie son objeto de la presente fiscalizacidn, cuando ey
ha sido procedente. »

Para el .cumplimiento de esfos objetivos se han fiscalizado lag
cuentas 'del Inmovilizado Financiero de "TABACALERA, S.A." que
figuran adjuntas al presente informe como Anexo n° 1 al mismo, asf

detallan las participaciones de "TABACALERA,; S.A." en empresas de|
Grupo y en empresas asociadas, mantenidas por la Sociedad en los

La fiscalizacién. de las cuentas representativas del Inmovilizado
Financiero de "TABACALERA, $.A." se ha realizado conforme a las
normas de auditoria generalmente aceptadas, habiéndose incluido todas
aquellas pruebas selectivas y procedimientos técnicos que se han
considerado néces_arios de acuerdo con las circunstancias. -

‘ o

La exposnclén de! resultado de las actuaciones practlcadas, en

cuanto resulta- relevante, se Ileva a cabo diferenciando los siguientes
epigrafes:

- Bases de presentacién de las cuentas fiscalizadas.
- Principios contables y normas de valoracidn aplicados.

- Reestructuracic’m del sector tabaque}o canério.
- Andlisis de'las inversiones realizadas en "ELOSUA, S.A.", "FOOD
PREMIER, S.A." y "EBRO AGRICOLAS, S.A.".

‘- Transacciones con Empresas del Grupo.

- - Incremento de la participacién en la "Compaiiia General de Tabacos
de Filipinas, S.A.".

- Andlisis de la rentabilidad en Erﬁpresas del Griipo y en Empresas

asociadas.

- Conclusiones.

4. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS FISCALIZADAS

Los saldos del grupo de tuentas del inmovilizado Financie:. . ,
expresados en mﬂlones de pesetas representados en el Anexo n° 1)
forman parte de los balances de situacidn incluidos en las Cuent. =
Anuales de "TABACALERA, S.A." de los ejercicios de 1991, 1992 -
1993. La fiscalizacién se refiere a las cuentas y saldos del Inmovnhzadj
Fmancngro y no al conjunto de las Cuentas Anuales citadas.

Y

Dichas cuentas han sido formuladas y presentadas por los adminis
tradores de la Sociedad, depositadas en el Registro Mercantil, auditadas
por profesionales independientes en cumplimiento de ia legislaciélié‘
vigente y aprobadas en su momento por la Junta General de Accionis

* Los saldos de las cuentas del inmovilizado Financiero sometidas 4
fiscalizacién por el Tribunal de Cuentas, han sido obtenidos y s

Y. coinciden con los refiejados en sus libros oficiales.
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5. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

"TABACALERA, S.A.” ha utilizado los principios 'y . normas de
valoracion estableéidos en el Pian General de Contabilidad en el registro
de las operaciones realizadas .en su Inmovilizado Financiero en los
ejercicios objeto de la presente fiscalizacion, con las siguientes salveda-

des:

aj. El valor contable de su participacion del 50% en "B.A.T. Espafia,
S.A.", registrado a 31 de diciembre de 1993, esta sobrevalorado en )

la cifra de 458,6 millones de pesetas.

b) E! valor contable de su'participacién del 50% en "CITA, Tabacosde .

Canarias, S.A.", registrado a2 31 de diciembre kde 1893, est4
sobrevalorado en el importe de 1.356 millones de pesetas.

>

Las dos salvedades precedentes son objeto de anélisis de forma
detallads, en el epigrafe 6.3.

c) El valor contable de la participacion del 50%‘ en "R.J.R. Alimenta-
cion, S.L.", registrado.a 31 de diciembre de 1993, era de 17.362
17.250 miliones, de pesetas. E! exceso de 112 millones de pesetas

"R.J.R. Alimentacién, S.L.", asumidos por "TABACALERA, S.A.".

inversidn al estar pactada la venta de la citada participacién en la
cifra de 17.250 millones de pesetas.

El efecto conjunto de las salvedades relacionadas en los tres
apartados precedentes sobre el valor de las participaciones en empresas

&

del Grupo y en empresas asociadas, a 31 de diciembre de 1993, supone
que el saido contable registrado a esa fecha esta sobrevalorado en la
sicifra de 1.926,6 millones de pesetas.

P

d) Elsaldo de Provisiones por Depreciacién del Inmovilizado Financie-
ro, registrado por la Sociedad a 31 de diciembre de 1993, era de
20.939 millones de pesetas. De acuerdo con las normas de
valoracion vigentes, la cifra de provisiones debiera ascender a
23.490 millones. de pesetas, existiendo por tanto un déficit de

al 31 de diciembre .de 1991 y 31 de dlcnembre de 1892 eran de

: 9.805 y 9.379 millones de pesetas, }espectivamente‘.
' El déficit existente a 31 de diciembre de 1893 se debe, fundamen-
talmente, alia diferencia existente entre los valores contables netos |
X l de provisiones de {as participaciones en las Sociedades "Lactaria
:s Fspaﬁola, S.A." y "Compaiiia de Tabacos de Filipinas, S.A.",
ok registrados por "TABACALERA, S.A.", y el valor patrimonial neto
isj de dichas Sociedades que resulta de sus cuentas anuales. Dichas
: diferencias podrian justificarse por laexistencia de plusvahas ticitas’
en el inmovilizado material de las aludidas Sociedades; pero
54 "TABACALERA, S.A." no dispone de valoraciones actualizadas. que

sd acrediten tales plusvalias.

"TABACALERA, S.A." para dotar en las cuantias adecuadas la

millones de pesetas, cuando aplicando.las normas de valoracién ..
estabiecidas en el Plan General de Contabilidad resulta un valor de -

contabilizado corresponde a gastos incurridos en la eonstitucion de

D No procede considerar dichos gastos como mayor coste de-la -

2.551 millones de pesetas. Los déficits de provisiones existentes

No obstante, debe' hacerse constar el esfuerzo realizado por

cuenta de ProVisiones'pbr Depreciacién del Inmovilizado Financiero
en los ejercicios anallzados ya que los déficits de provisiones

“existentes se han ido minorando y en mayor medida en el dltimo
ejercicio. Las dotaciones netas efectuadas s la citada cuenta, con
cargo a la cuenta de Pérdida's‘y Ganancias, han sido de 2.373
millones de pesetas en 1981, de 2.075 millones de pesetas en
1992 y de 2.653 millones de pesetas en-1993.

é. REESTRUCTURACION DEL SECTOR TABAQUERO CANARIO

6.1. OBJETIVOS, ACUERDOS Y FASES DE LA REESTRUCTURACION

En el ejercicio de 1989, "TABACALERA, S.A." emprendié un
proceso de reestructuracién de sus empresas participadas mayoritaria-
mente "Tabacanaria, S.A." vy “Ci_garcanaria, 'S.A." que tenia los
siguientes objetivos: '

- Escisién de "Tabacanaria, S.A." de su centro fabril de Las Palmas
para constituir con los activos escindidos una nueva socnedad '
dedicada a ia fabncac:on de tabaco rubio.

-~ Constitucién de un nueva sociedad integrada por la fusién de las
Sociedades "Tabacanaria, 8.A." [parte no escindida) "Cigarcanaria,
S.A." y "Centro Industrial de Tabaqueros Asociados, S.A." (CITA,
S.A.) esta ulfima participada mayoritariamente p‘o{ "Agrupacién
Tabaquera Insular Canaria, S.A." {ATIC, S.A.) que se dedicase,
fundamentalmente, a la produccidn de cigarrilios negros y cigarros.

Dicha reestructuracion la justificé el Presidente de "TABACALERA.,
S.A.” ante su Consejo de Administracién por las cambiantes perspecti- . '
vas futuras que se le planteaban al negocio tabaquero: sustitucién del
consumo de tabaco negro por el rubio, desaparicién del monopolio del
comercio al por mayor en el drea de la Comun:dad Europea a partir del
afio 1992, impacto creciente de las campanas antitabacc sobre la
demanda y crecientes dificultades para competir con la publicidad de las
marcas de tabaco de las empresas multinacionales.

De forma previa al inicio de las operacioneg de reestructuracién en
las Sociedades "Tabacanaria, S.A." y "Cigarcanaria, S.A.", "TABACA-
LERA.S.A." adquirid participaqiohes accionariales de socios minoritarios
en esas Sociedades en la primera mitad del afo 1989, por un importe
total de 61 0 millones de pesetas, lo que dié lugar a que' a 22 de
diciembré de 1982 "TABACALERA, S.A." poseyera el 100% de-
"Cigarcanaria, S.A." y el 56% de "Tabacanaria, S.A."; y asimismo, en
la Junta General de "Tabacanaria, S.A." de'esa misma fecha, se adoptd
el atuerdo de escindir la parte de su patrimonio adscrita al céntro de Las
Palmas de Gran Canaria, con la cons'iguiente reduccidn de su capital
social. Esta wltima operacién dié lugar a que "TABACALERA, S.A."
pasase a ser titular del cien por cien del capital de ."Tabacanaria,vS.A.".

.

El 6 de marzo de 1990 se constituyé I3 Sociedad "B.A.T. Espania,

) S;A.", con un capital social de 2.268 millones de pesetas, participada

por "TABACALERA, S.A." en'un 50% vy por *British American Tobacco
Limited", en el restante 50%. Dicha Sociedad se constituyé mediante la
aportacion por parte de los socioé fundadores de ios activos segregados
de ",Tat:acanaria“, S5.A." que forman un conjunto empresarial indepen-
diente ubicado en’'Las Palmas de Gran Canaria, adjudicados a "TABACA-
LERA, S.A." y a "British American Tobacco Limited” al producirse ia . .

" escision.

-
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Con fecha 22 de\d‘iciembre de 1989 las Junta Generales Y
Universales de "Tabacanaria, S.A.","Cigarcanaria, S.A."y"CITA,S.A",

adoptaron los correspondientes acuerdos de fusién para la creacién de -

una nueva Sociedad, aprobéndose el tipo de canje de las acciones
. respectivas y que los efectos de la fusién se retrotraerian al dia 22 de
diciembre de 1989, permaneciendo inalteradas las condiciones de canje

e imputéndose a la Sociedad de nueva creacidn los beneficios y pérdi-.

das que pudieran tener lugar entre la referida fecha y la escritura de
constitucién. ’

Los acuerdos de fusién Gnicamente’ quedaron condicionados a la

aprobacién por parte del Ministerio de Economia y Hacienda de los
beneficios fiscales para la citada operacio‘n.'

El proyecto de fusién aprobado por las Juntas Generales de las
Sociedades antes mencionadas tuvo como antecedente previo el
acuerdo de bases generales concertado entre "TABACALERA, S.A." y

"ATIC, S.A." con fecha 29 de septiembre de 1989. En este acuerdo, de
una parte "TABACALERA, $.A.", como propietaria de las Sociedades’

"Tabacanaria, S.A." (Centro industrial de Tenerife, una vez que se
produjese la eScisiénfy "Cigarcanaria, S.A.", y de otra "ATIC, S.A.",
como propietaria de "CITA; S.A.", fijaron las condiciones de {a fusién,
acordando la constitucién de una nueva Sociedad formadaA por la
-integracidn.de los activos de las tres Sqciedades implicadas en ella, en

la que participarian al 50% "TABACALERA, S.A." y "ATIC, S.A.". Como

consecuencia de las vaioraciones de los activos aportados y de la.
participacién acordada al 50%, resulté una diferencia a favor de "ATIC, -
S.A." de 446 millones, de pesetas de la que’ ésta ‘sociedad podria

disponer, retirandolos det patrimonio de la Sociedad de nueva creacién,
desde el cuarto afio contado a partir de la fecha de su constitucién; y
ademds, en relacién con esta operacién, "TABACALERA, S.A." otorgé
wun-derecho de opcién de compra a "ATIC, S.A." de hasta el 5% de las
acciones de la nueva Sociedad, seﬁa‘léndose como precio simbélico de

la cpeidn-el de 1 peseta y como precio de venta de ese 5% de las’

acciones el de 446 millones de pesetas y estableciéndose que la opcién
no podria hacerse efectiva hasta pasados cuatro afios contados a partir
de la fecha de constitucién de la nueva Sociedad {plazo que se cumphra
el 31 de mayo de 1995). ‘

Posteriormente, con fecha de 21 de marzo de 1990, se firmé entre

“TABACALERA, S.A." y "ATIC, S.A." un Acuerdo Complementario para -
_el Desarrollo del Proyecto de Fusidn de Empresas Tabaqueras Canarias,

- por el que ambas Sociedades se comprometian a hacer todo o necesario
para que la proyectada fusién se produjese aun cuando no se obtuvieran
los beneficios fiscales o Ia concesion de éstos se estiméra insuficiente,
déndose garantias reciprocas para el caso de incumplimiento por alguna
de las partes

Ademds, en este Acuerdo Complementario se incluyd el de
constitucidn de una Sociedad d.enominada "Grupo Tabaquero Canario,
S.A.", participada al 50% por “"TABACALERA, S.A." y "ATIC, S.A."
encargada de las funciones de control, coordinacion y seguimiento del
proceso de fusion. Dicha sociedad se constituyé el 3 de abril de 1990

con un capital social de 10 millones de pesetas. También se acordé .
designar un Administrador Singular Unico comdn a las tres Sociedades

afectadas durante el proceso de fusién, recayendo este nombramiento
en una persona vinculada a "ATIC, S.A"

Por escrituras de fecha 26 de abril de 1990, se elevaron a pubiicos
los acuerdos de las Juntas Generales de "Tabacanaria, S.A.", "Cigarca-

v

_contrato que se denominé " Asociacién de Cuentas en Participacién’,

natia, S.A." y "CITA, S.A.", por ias que se nombré el Administradg
Unico de dichas Sociedades, se modificaron los estatutos sociales par
otorgarle amplias facultades y se suprimieron los Consejos de Admlms
tracién de las mismas.

Por orden del Mini;terio de- Economia y Hacienda de 12 ¢
diciembre de 1980 se concedieron los beneficios fiscales a la fusidn,
Finalmente, el 31 de mayo de 1991 se produjo la fusion de 1as treg
Sociedades, mediante la constitucién de otra Sociedad Anénimg
dencminada "CITA, Tabacos de Canarias, S.A.", con disolucion, sin
liquidacién, de "Tabacanaria, S.A.", "Cigarcanaria, S.A."y "CITA, S.A"
y el traspaso en bloque de sus respectivos batrirhonios ala Sociedad de
rnueva creacién. Esta se constituyd. con un capital social de 4.818§
millones de pesetas, participada en un 50% por "TABACALERA, S.A"
y en el otro 50% por "ATIC, S.A.". :

Por otra pa&e el18 dejimio de 1990 "TABACALERA, S .A." celebrg,
con "Tabacanaria, S.A.", "Cigarcanaria, S.A." y "CITA, ‘S.A." un

con el fin de dar eficacia inmediata al proceso de fusién de. estas
Sociedades. Se e:tablecné como objeto de dicho contrato la fabm:acnén
y explotacién de las labores de tabaco acog:das bajo las marcas de las.
que eran propietarias o licenciatarias las anteriores tres Gltimas Socieda-
des para su comercializacién y distribucién en el territorio nacional.

B

La duracién del contrato se fijé 'én tres anos retrotrayéndose sus
efectos al 1 de enero de 1980. "TABACALERA, S.A."
contrato, se comprometié a aportar durante el periodu de vigencia del

, en virtud del

mismo la financiacién necesaria para atender los siguientes conceptos:

- Coste de reestructuracién de plantilias.
- Coste de obligacioﬁes con el personal pasivo. -
- Coste de reestructuracién industrial.

. - Resultados de explotacién.

En cuanto a los resultados conjuntos de las tres sociedades

implicadas en la fusién, se establecié que se imputarian de la manera .

siguiente:
-25% a "TABACALERA, S.A."
- 25% a "Tabacanaria, S.A."
-25% a "Cigarcanaria, S.A."
-25% a "CITA, S.A."
A
6.2.

OPERACIONES COMPLEMENTARIAS

Lareestructuracidn de las Sociedades tabaqueras canarias suponia,
segﬂﬁ consta en el Expediente de solicitud de Beneficios Fiscales para
1a Fusién, la reduccién de 609 puest‘os de trabajo. Para.compensar el
efecto dé esta reduccion de empleo sobre la economia canaria y
justificar la concesién de los beneficios fiscales "TABACALERA, S.A."
impulsé un proyecto en el sector turistico, en asociacién con "CITA,
S.A." ylaEntidad "Hoteles Mallorquines Asociados; S.A.", que generase
empleos alternativos en sustitucién de los que desaparecian en el sector
del tabaco; todo elio segin la informacién contenida en el acta de la

_sesidn del Consejo de Administracién de "TABACALERA, S.A." de fecha

22 de junio de 1989 y en el citado Expediente de solicitud de Beneficios
Fiscales.
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para . desarroltar el. proyecto turistico, "TABACALERA, S.A."
participd en-a Sociedad "Botafogo, S.A.", suscribiendo la tercera parte
de su acciones por un importe de.750 millones de pesetas el dia 2 de
noviembre de 1989, fecha de constitucién de la Sociedad. l?osterior-

mente, el 8 de marzo de 1991, "TABACALERA, S.A." adquirié otro -

tercio de las acciones de "Botafogo, S.A." a "Hoteles Mallorquines
Asociados, S.A." por su valor nominal de 750 millones de pesetas.

Dichas operaciones se realizaron con pago al contado y en efectivo. .
Einalmente, "TABACALERA, S.A.", el 31 de mayo de 1991, vendi6 su
participacién de dos tercios en el capital de "Botafogo, S.A." a "CITA, -

Tabacos de Canarias, S.A." por.el preciov de 1.500 millones de pesetas,

aplazandose el pago de la cantidad total hasta. el 7.de febrero del afio
2003 y pacténdose que las cantidades aplazadas devengarian uninterés -

del 12% anual.

Ademds, con fecha 11 d_e_jun_io de 1991, "TABACALERA, S.A." '

concedié un préstanﬁo hipotecario a la Sociedad "Inversiones Hoteleras
Playa del Duque, S.A." por importe de 4.066 millones de pesetas para
la construccion de un complejo hotelero, actuando "CITA, Tabacosvde

. Canarias, S.A." como Entidad depositaria y gestora del préstamo. Las

cantidades entregadas por "TABACALERA, S.A." devengaban un tipo
de interés det 12%, y el préstamo habia de amortizarse en un periodo de
10 afos contados a partir del 6 de febrero de 1983.

"Inversiones Hoteleras Playa del Duque, S.AY éra,: a la fecha de
concesién del préstamo, una Sociedad participada méyoritariamente por
"CITA, Tabacos de Canarias, S.A." y por "Botafogo, S.A." que, a su
vez, pertenccia al 100% a "CITA, Tabacos de Canarias, S.A.". Ello dié
lugar a que finalmente "CITA, Tabacos de Canarias, S.A." asumiera el

. pégo del préstamo recibido por "Inversiones Hoteleras Playa del Duque,

S.A"

6.3. ‘ OBSERVACIONES SOBRE LOS RESULTADOS DE LA REESTRUCTURA-

CION Y SOBRE LAS OPERACIONES REALIZADAS

6.3.1. Resultados de la reestructuracién

Ef total de los fondos aportados por “TABACALERA, S.A." para las
operaciones de reestructuracion del sector tabaquero canario hasta el 30
de junio de 1993 ascendia a la cifra de 15.7_20 millones de pesetas,
desglosados como. sigue: )

- Compra de acciones de socios minori _’
tarios en "'Tabacanaria, S.A."y "Ci
garcanaria, S.A. en el ejeréicio de
1989, de forma previa ai proceso de :
FUSION 1oveeeeeeeeeeeescisessiennensa e 610 millones pta.

- Ampliaciones de capital en "Tebaca-
naria, S.A." y "Cigarcanaria, S.A."
realizadas el 21 de mayo de 1824, 1.495 millones pta.

- Financiacidn apsrtada a través de

" ia "Asociacién de Cuentas en Par-

HiCipacion™ ....ceeeeeveenrenenes eevaeeenees

N

7.312 miliones pta.

- Financiacién de la compra de las
acciones de "Botafogo, S.A." por
parte de "CITA, Tabacos ce Cana-
rias, S.A." (principal del precio
aplazado mas intereses) ........ Teens

1.830 miliones pta.
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- Préstamo hipotecario a "Inversio-
nes Hoteleras Playa del Duque, S.A."
{principal del préstamo mads inte-

reSes) ..ceeereenn peeemsareneennanas 4.413 millones pta.

6.3.2. Desarrollo del contrato de "Asociacién de Cuentas en Participa-
cién

Del importe de 7.312 rﬁillbheé de peset'asAfinanciados por "TABA-

- CALERA, S.A." como consecuéncia de lo previsto-en el contrato de

"Asociacién de Cuentas en Participacién”, 5.856 millones lo fueron a ..

{ondo perdido, pues estaban destinados a gastos de reestructuracion de

plantillas {4.513 millones), a gastos de obligaciones con pasivos. (858
millones) y a financiar el 25% de log resultados negativos de explotacién
de las Sociedades "Tabacanaria, S.A.*, "Cigarcanaria, S.A." y "CITA,

'S.A." obtenidos duranté-el periodo de vigencia de aquel contrato,

ejercicios de 1990, 1991y 1992 {485 millones de pesetas). Todos esos .
gastos debfan ser asumidos por "TABACALERA, S.A." segin lo previsto
en la citada contratacién, ' o

" La diferencia por importe de 1.456 millon‘eé de pesetas, correspon-
de al 75% de los resultados de explotacién negativos del periodo antes
citado, que habian de ser asumidos, en un principio, por "Tabacanaria,
S.A.", "Cigarcanaria, S.A." y "CITA, S.A." y, a partir de la fusion de

. estas Sociedades, por la resultante "CITA, Tabacos de Canarias, S.A.".
Dicho débito a favor de "TABACALERA, S.A." fue reconocido por

"CITA, Tabacos de Can_ariaé, S.A.", pactandose entre ambas que seria
pagado mediante la aplicacién a tal fin del. 50% del beneficio contable_
de esta ultima Sociedad hasta su total extincién sin que la deuda
devengase intereses. '

Respecto a la rgestructuracién de plantillas, el total de bajas
incentivadas que se produjéron y que fueron financiadas por "TABACA-
LERA, S.A." fue de 754 personas; pero sin embargo, la disminucién de
plantilla producida observada en el periodo de vigencia del contrato de
"Asociacién de Cuentas en Participacion” fue de 606 personas. Existia
pues una diferencia de 148 bajas incentivadas no justificada. De hecho,
"TABACALERA, S.A." rechaz6 la liquidacién del contrato de "Asociacién .
de Cuentas en Participacion™ correspondiente al Gltimo trimestre de
1992 presentada por "CITA, Tabacos defanarias, S.A.", én_la que se
incluian bajas producidas en ese trimestre por importe de 528 millones
de pesetas, por considerar ese cargo como improcedente y retuvo el
importe de 1.016 millones de pesetas a que ascendia aquella liquidacién

-hasta el 30 de abril de 1993, fecha en que abond esta suma, aunque

"de modo provisional y a cuenta de la liquidaciZSn definitiva”, segin se .
hizo constar en el Acta del Consejo de Administracién de "TABACALE- -
RA, S.A." de fecha 25 de mayo de 1893. Sin embargo, este pago quedé
de hecho aceptado ‘como definitivo por "TABACALERA, S.A.™

En el cambio de actitud de “TABACALERA, S.A." respecto al pago
de ia referida iiquidacién influyeron las negociaf:iones mantenidas con
"CITA, Tabacos de Canarias, S.A." en cuanto a la cancelacién v
reconocimiento de lfas deudas que esta uitima Sociedad mantenia con
"TABACALERA, S.A.", que se reflejan en las actas de las sesiones del
Consejo de Administracion de "TABACALERA, S.A." de fechas 25 de

.mayo, 29 de junio'y 27 de julio de 1993. Tales negociaciones habian

tenido su origen en que, en un principio, "CITA, Tabacos de Canarias,
S.A." rehusaba reconocer la deuda de 1.456 millones de pesetas
derivada del 75% de los résultados de explotacién negativos del periodo
de vigencia dei contrato de "Asociacién de Cuentas en Participacién®,
pretendiendo due correspondia asumir dichas pérdidas a "TABACALERA,
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S.A.";y, ademds, "CITA, Tabacos de Canarias, S.A." rehusaba también
-asumir un plan financiero de cumplimiento:de las obligaciones pendien-
tes.derivadas de la financiacién aportada a la construccién del “Hotel
Playa del Duque” interesado por "TABACALERA, S.A."

Por lo que respecta a la contabilizacién de las operaciones hay que
“sefialar que "TABACALERA, S.A." no recogié en sus cuentas de
resultados el total de los 5.856 millones de pesetas asumidos a fondo
perdido procedentes del contrato- de "Asocnacnon de Cuentas en
Participacién”.

Asf, aunque en ei gjercicio de 1980 los gastos asumidos por
“TABACALERA, S.A."
registré en la cuenta de Pérdidas y Ganancias Unicamente 2.872,9
millones de pesetas, registrandose la diferencia, por importe de 458,6
millones de-pesetas, como mayor valor de su pamcxpac:on en "B.A.T.
Espana S.A."

-Esta participacién en "B.A.T. Espafia, S.A." estaba regisirada a31
de diciembre de 1990 por un importe de 1.134 millones de pesetas,
valor que figuraba inalterado a 31 de diciembre de 1 993, y que coincide
con el valor nominal de las acciones de dicha Sociedad que posee
“TABACALERA, S.A.". Sin embargo, el precio de adquisicién de estas
accidnes era de 675 millones de pesetas, importe que cortespondia al
valor de las acciones de "Tabacanaria, S.A." amortizadas y equivalerites
al patrimonio aportado por “TABACALERA, S'A." en el momento de la
constitucién de "B.A.T. Espaia, S.A.". De acuerdo con los principios Yy
normas de contabilidad, es este uGltimo importe de 675 millones de
pesetas el que debiera constar como valor de Ia fpartig:‘ipacién de
.“TABACALERA, S.A." en "B.A.T. Espafia, S.A.".

En tode caso, las cantidades satisfechas en 1990 como conse-

" cuencia del contrato de " Asociacién de Cuentas en Participacion®

debieron registrarse ‘por su importe completo de 3.331,5 millones de
pesetas en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias del afio 1{990.

De forma andloga, en el ejercicio de 1991 el total de los géstos
asumidos por "TABACALERA, S.A." procedentes del contrato de
"Asociacion de Cuentas en Partjcipacion”, porimporte de 1.356 millones
de pesetas, se registraron como mayor valor de 2 participacion de la
Sociedad en "CITA, Tabacos de Cananas, S. A ". A 31 de diciembre de
1991 el valor de esa pamc:pac;on reglstrado por "TABACALERA, S.A."

era de 4.097 millones de pesetas, cuando el precio de adquisicién de !as .-

. acciones de “Tabacanaﬁa S.A." y "Cigarcanaria, S.A." apor‘cadas por

la Sociedad y canjeada.. por las de "CITA, Tabacos de Canarias, S.A."
en eI momento de su constitucién (31 de mayo de 1991) era de 2.741

mitlones de pesetas. A31 de diciembre de 1993, "TABACALERA, S.A{."
mantenia como valar de su participacién en "CITA, Tabacos de Canarias,
S.A." la citada cifra de 4.097 millones de pesetas, cuando, segin la
correcta aplicacién de los principios y normas de contabilidad vfgnntes
su valor debiera ser de 2.741 millones de pesetas. En todo caso, debi6
registrarse ‘como pérdidas en la cuenta de Pérdidas y Ganancias del
ejercicio de 1951 el citado. importe de 1.356 millones de pesetas.

6.3.3. Liguidacisp del préstamo concedido a "Inversiones Hoteleras Playa del
Duque, S.A." '

El préstamo hipatecario por'importe de 4.413 millones de pese{as

adeudado a "TABACALERA, S.A." por "lnvérsi_ones Hoteleras Playa det -
, fue cancelado por "CITA, Tabacos de Canarias, S.A." .

Duque, S.A."

ascendieron a 3.331,5 millones de pesetas, .
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{que era titular, sumando las participaciones directas e indirectas, del
94,58% del capital de la Entidad prestataria), con fecha 6 de julic de
1993, mediante Ia dacién en pago a "TABACALERA, S.A." de terrenos
y edificios propiedad de "CITA, Tabacos de Canarias, S.A." ubicados en
Santa Cruz de Tenerife y San Cristébal de La Laguna valorados en 5.250
millones de pesetas. :

La diferencia entre el valor de los inmuebles y el de ia deuda
resultante del préstamo hipotecario, por importe de 837 millones de
pesetas, se aplicé al reducir la deuda que mantenia "CITA, Tabacos de
Canarias, S.A." con "TABACALERA, S.A." por la venta de las acciones
de "Botafogo, 5.A.". Hecha esta aplicacién, la deuda pendiénte por este
conceptd ascendia, a la fecha citada, a 1.053 millones de pesetéIS' y
respecto a ella se pact6 que se amortizaria en ei plazo de 10 afos, me-
diante-pagos semestrales, devengando urni tipo de interés anual del 8%
a partir del 6 de julio de 1993 y existiendo un-periodo de carencia de
pago de principal. e intereses hasta el 1 de julio de 1896. A 31 de
diciembre de 1993, "fABACALERA, S.A." tenia registrada dicha deuda
porun importe de 1.921 millones de pesetas que incluye el principal més
los intereses a percibir hasta fa amortizacién total de la misma.

Los terrenos y edificios adqhiridos por "TABACALERA, S.A"
procedian de las Sociedades "Tabacanaria, S.A.", "Cigarcanaria, S:A."
Yy “CITA, S.A.", fusionadas para constituir "CITA; Tabacos de Canarias,
S.A."; y habifan sido valorados en junio de 1989 en 2.877 miliones de
pesetas, 1o que ya suponia una importante revalorizacién sobre los
valores contables registradbs a esa fecha que fue declarada exenta de
impuestos (bonificacién del 99%) pér-lé Orden del Ministerio de Econo-
mia y Hacienda de 12 de diciembre de 1980 que concedi6 los beneficios
fiscales a la fusién de las sociedades mencionadas. La valoracién dada
a esos terrenos en la escritura de dacién en pago y cancelacién de
hipoteca de fecha 6 de julio de 1993, supone una nueva revalorizacién
de 2.373 millones de pesetas sobre los valores establecidos en el afio
1989 para los mismos terrenos y edificios.

Las dos valoracnones mencionadas antenormente fueron realizadas
por la Sociedad Estatal *IMPROASA", Entidad pertenec:ente a la
Direccidn General del Patrimonio del Estado, especnahzada entasaciones
y registrada en el Banco de Espafia. . -

La ltima valoracién, realizada con.fecha 2 de junio de 1993, puede
entenderse como excesivamente- optimista por las siguientes razones:

- Porque el criterio utilizado para valorar los inmusbles procedentes
de "Tabacanaria, S.A." y "Cigarcanaria, S.A.", consistié, basica-
mente, en considerar su utilizacién c¢omo naves de almacenamiento
por empresas comerciales o industriales de la zona, habiéndose
fijado el precio por metro cuadrado de 'superficie disponible en
funcién del cotizado en el drea de La Laguna, sin tener en cuenta
ei efecto sobre los precios que habria de suponef el importante
aumento de la oferta que se producma al poner en venta los
inmuebles valorados.

- Porque en la valoracién de los inmuebies procedentes de la antigua
"CITA, S.A." se tuvo en cuenta su posible utiiizacién para crear un
centro comercial, para lo que existia un anteproyecto, valordridose
como si el centro ya hubiera sido construido y vendido, sin tener eri
cuenta los riesgos legales, de con<trucéi6n y comerciales, aparte de
los costes financieros, que implica una operacnén de-esta indole que
ha de realizarse en un plazo medio. .

. . .
Ademads, |13 situacién de precios a {a baja en el mercado de naves
para almacenamiento, se ha puesto de manifiesto, indirectamente, por
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otra valoracién efectuada por la misma Sociedad en noviembre de 1993,
realizada para determinar ef importe de los alquileres de la mayor parte
de los mismos inmuebles, que han sido cedidos en arrendamiento a
CITA, Tabacos ‘de Canarias, S.A.” por "TABACALERA, S.A.". lLos

inmuebles arrendados son los procedentes de CITA S.A. (valorados en..
2.495 millones de pesetas) y los sectores 1, 2 y 3 de la antigua sede de
«Tabacanaria, S.A." (valorados en 1.984 millones). El arrendamiento fue’

fijado inicialmente en 81 millones de pesetas al afio y, posteriormente,
ante las reclamaciones de "CITA, Tabacos de Canarias, S.A.", y tras una
nueva valoracién de "IMPROASA", de fecha 24 de marzo de 1994, se

fij6 en 76 millones de peseta‘s.'

6.3.4. Endeudamiento de "CITA, Tabacos de Cananas‘ S.A."
“TABACALERA, S.A"

_Ademis de las deudds anteriormente mencionadas, derivadas del
proceso de reestructuracion, "CITA, Tabacos de Canarias, S.A."
mantenia una deuda con “TABACALERA, S.A." de 1.517 millones de
‘pesetas que procedia de los débitos que "Cigarcanaria, S.A." .y
"Tabacanaria, S.A." tenian'con ella antes de la fusién. Dicha deuda fue
reconocida por "CITA, Tabacos de Canarias, S.A." por el importe citado

a la fecha de 30 de junio de 1893, acordédndose que se amortizaria en

diez afios, en plazos semestrales, tras un periodo.de carencia de cinco
~aflos en el pago del principal y de los intereses, que se acumularian al

principal al final del periodo de carencia y serian al tipo de 8% anual.

En resumen a 31 de diciembre de 1993 las deudas que "CITA,
Tabacos de Canarias, S.A." mantenia con "TABACALERA, S A.™ eran
las snguuentes

* Por la venta de la participa
‘ cién en "Botafogo, S.A.".... -

- Pnncnpal del déblto ......

- Intereses a percibir hasta

la cancelacién de la deuda 868 millones de ptas.

* ' Procedentes de 'Tabacanéria,
S.A." y "Cigarcanaria, S.A." 1.578 millones de ptas.

- Principal del débito — 1.517'millone§' de ptas.
- Intereses devengados hasta

31/12/93 v, 61 millones de ptas.

* Procedentes del contratc de

- "Asociacién de Cuentas en
Participacién® (75% de los
resultados negativos de ex
plotacion) ................

1.456 rhillones de ptas.

* TOTAL de las deudas .

1.921 millones de ptas. ...

1.053 millones de ptas.

6.4.

En la Memoria de las Cuentas Anuales de "TABACALERA, S.A." del
ejercicio de 1993 figura erréneamente la cifra de 4.960 millones de
pesetas como importe total de las deudas de "CITA, Tabacos de
Canarias, S.A." mantenidas con *TABACALERA, S.A." al 31 de
diciembre de 1993. Y, por otra parte, “TABACALERA, S.A." no registré
ensu Cuenta de Pérdidas'y Ganancias del ejgrciéio de 1983 los intereses ’
devengados por el débito de 1.517 millones de pesetas procedentes de
"Cigarcanaria, S.A." y "Tabacénaria, S.A.", que ascendian a los 61
millones de pesétas, anteriormente citados. En. consecuencia, los
resultados dél ejercicio de 1993 registrados por "TABACALERA, S.A.",
estén infravalorados en el citado importe.

En cuanto a la recuperacién de los créditos relacionados (en total
4,955 miliones de pesetaé) existe una cierta incertidumbre dada la
situacién vy las perspectivas futuras de "CITA, Tabacos de Canarias,
S.A." a31 de dlClembre de 1993 Aunque "CITA, Tabacos de'Canarias,
"S.A. 'f, obtuvo resultados positivos en el ejercicio de 1993, ello fue
" debido alos resultados extraordinarios registrados por la operacién ante- .
riormente citada de dacién en pago de inmuebles valorados en 5.250
millones de pesetas a cambio de la cancelacién de préstamos y créditos -
por igual importe. A pesar del proceso de reestructuracion financiado por
"TABACALERA, $.A.", terminado el 31 de diciembre de 1992, "CITA,
Tabacos de Canarias, S.A." obtuvo resultados neg'ativos tanto en su
cuenta de explotacién como en las actividades ordinarias en el ejercicio
de 1993. Las perspectivas del negocio del tabaco y el fuerte endeuda- .
miento que mantiene tanto “CITA, Tabacos de Canarias, S.A." como su -
participada "Inversiones Hoteleras Playa del Duque, S.A." no permiten -

~ prever que la situacién pueda variar sustanciaimente a partir de 1994 -

para este grupo de empresas.

En cualcjiuiei' éaso, hay-que hacer notar que la renegociacién de la
deudas que "‘CITA,‘Tabacos de Canarias, S.A." tenia con "TABACA-
LERA, §.A." a 30 de junio de 1983, ha supuesto una importante mejora
de la situacién financiera de aquella Sociedad, tanto por la via de reducir
su endeudamiento, como por ta menor carga de intereses que supone el
haberse reducido ef tipo de interés aphcado al crédito concedido 3 la
venta de las acciones de "Botafogo S.A, * del 12% anterior al 8%
actual; aparte de que los periodos de carencia de pago de principal e
intereses, de cinco afios, péctados entre "CITA, Tabacos de Canarias,
S.A." y "TABACALERA, S.A., suponen una sustancial minoracién de
las necesidades de financiacién de esa Sociedad. Y, al propio tiempo,
"TABACALERA, S.A." ha podido reducir su inversion crediticia en su

. participada, obteniendo unos inmuebles cuya venta puede ’permitirle

recuperar una parte importante de los recursos aportados alas operacno-
nes dé reestructuracion, aun existiendo incertidumbre sobre si la
cantidad que se obtenga se correspondera con la valoracién dada a
dichos inmuebles. .

" ANALISIS DE LOS PROCEDIMIENTOS DE CONTROL APLICADOS A LAS
OPERACIONES DE REESTRUCTURACION

Durante el periodo que transcurre entre el 22 de diciembre de 1989
(fecha de aprobacién del proyecto de fusidn por las Juntas Generales de
las Sociedades “Tabacanaria, S.A.", "Cigarcanaria, S.A." y " CITA,
S.A."}, hasta el 31 de mayo de 1991 en que se produce juridicamente
ta fusion de esas sociedades y fa constitucién de "CITA, Tabacos de
Canarias, S.A.", se dié la situacién peculiar de que las tres Sociedades
funcionaron de hecho como una sola Sociedad, bajo la direccién de un
Administrador Unico, comun para las tres, aunque siguieron mantenien- '
do su personélidad'juridica independiente.
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-La Sociedad "Gr(.lpo Tabaquero Canario, S.A.* creada para el
confrol, coordinacién y seguimiento de la reestructuracién, Yy que
contaba en su Consejo de Administracion con representantes de la dos
partes implicadas por la fusién, ';TABACALERA, S.A."y "ATIC,S.A.".no
llegé a ejercer de forma efectiva dichas funciones, segun se deduce del
analisis y comprobacién de la documentacién relativa a dicha Sociedad.

- Durante el periodo de transicién antes citado, se- produjo la
adquisicion por "CITA, S.A." del 50% de las acciones de la Sociedad

‘Empresa Canaria de Distribucién, S.A. (EMCADISA), ya participada por
ella al 50%, a su socio Unico "ATIC, S.A.", por el precio de 490 millones i
de pesetas. Aunque dicha operacién de compra estaba prevista, y asi -
consta en la documentacjon presentada ante el Ministério de Economia
'y Hacienda para la concésién de los beneficios fiscales a la fusién, no

existe constancia documental de que, como habria sido razonable, se
hubiera pactado éntre TABACALERA, S.A. y "ATIC, S.A.", el precio
pagado, y tampoco de que el citado precio fuera aprobado por la

sociedad "Grupo Tabaquero Canario, S.A.", en cumplimiento de fas -

funciones de control de la reestructuracién ya comentadas.{1)

El dnico control que se produjo y del que existe constancia
documental, es el ejercido @ posteriori sobre las operaciones de
reestructuracién financiadas por "TABACALERA, S.A." (pagos por bajas
incentivadas, obligaciones con pasivos y resuitados hegativos de las
cuentas de explotacién).'Dicho control ex-post se realizé por personal de
los Servicios Centrales de "TABACALERA, S.A.", verificando in situv la

documentacién de-soporte de los gastos incluidos en las liquidaciones .
presentadas-y certificadas por el Administrador Unico referentes a los -

conceptos mclu:dos en el contrato de "Asociacion de Cuentas en
Partlcxpacxén

Cabe, en definitiva, sefalar la falta_de un adecuado control por
parte de "TABACALERA, S.A."
tres Sociedades durante el periodo de fusidn que ha podido afectar al
cumplimiento de los términos y condiciones estipulados en los.acuerdos
establecidos entre esa Sociedad y "ATIC, S.A." para la realizacién del
proceso de fusién y al seguimiento de otras operaciones complementa-
rias del citado proceso como las realizadas en “Botafogo, S.A." y en
"Inversiones Hoteleras' Playa del Duque; S.A." por parte de "CITA,
S.A.". ’ '

ANALISIS DEL RESULTADO ‘GLOBAL DE LAS OPERACIONES DE )
"REESTRUCTURACIOR

De todas las operacidnes desarroliadas para [a reestructuracion de!
sector tabaquero canario la Unica que ha tenido un resultado neto
positivo para "TABACALERA, S.A." ha sido la constitucién “de "BAT,
Espana, S.A.". Dicha Sociedad ha obtenido beneficios enlos afios 1990,
1991 y 1992 por importe de 875, 1.414 y 820 miliones de pesetas,
respectivamente. En 1893 ha registrado-una pérdida de 1.656 millones
de pesetas, por-lo que el resultado global en el periodo transcurrido
desde su constitucidn ha sido la obtencién de unos beneficios netos de
1.553 millones de pesetas, de los que un 50% correspondén a
"TABACALERA, S.A.". Por otra parte, su participacion en "B.A.T.
Espafia S.A." proporciond un total de 581 millones de pesetas en forma
de dividendos a "TABACALERA, S.A.” en el periodo citado. ]

Por lo que se refiere a las operaciones relacionadas con "CITA,

Tabacos de Canarias, S.A.", hasta el 31 de diciembre de 1993, incluidas
las inversiones- relacionadas con "Botafogo, S.A.” e "lnversiones

(1) Parrafo redactado teniendo en cuenta las alegaciones de la Entidad.

, de las operaciones realizadas por las-

Hoteleras Playa del Duque, S.A.", arro;an los stgutentes datos ¥
resultados para "TABACALERA, S.A." (en millones de pesetas)

1.- Rgsul;ados_ob;gnidog

- Pérdidas derivadas del contrato de
"Asociacién de Cuentas en Partici-- .
pacién” (afios 1990, 1991 y 1992) (5.85g) |

- 50% del resultado positivo obteni-
do por "CITA, Tabacos de Canarias,
S.A.T en 1993 Lo eeeeeeeeiens 1.083

- Pérdida neta del periodo 1990-1983

resultante de la participacién en

“CITA, Tabacos de Canarias, S.A."......... (4.773}

2.- Inversiones Adicionales

- Inversion crediticia mantenida en
"CITA, Tabacos de Canarias, S.A."

a 31 de diciembre de 1993 ...........cceeeeee 4.955

- Inversién en inmuebles no afectos

- a la explctacién como resultado de
fa cancelacién de deudas de "CITA,

~ Tabacos de Canarias, S.A.§ a31de . -
diciembre de 1993 .......c.ccoiimnininnnnes, 5.250

3.- Aportacién de Recursos
/.

.- Total de fondos aportados en el pe’
riodo 1990-1993 a las operaciones
relacionadas con "CITA, Tabacos de
Canarias, S.A." .o

Como se indicé anteriormente, a pesar de la reestructuracién, 13
Sociedad "CITA, Tabacos de Canarias, S.A.", no ha podido lograt
resultados de explotacién positivos hasta la fecha; y las perspectivas en
ese sector tampoco muestian signos de mejora, lo que hace incierto el
futuro de la actividad. .

La diversificaciérn emprendida por "CITA, Tabacos de Canarias,
S.A." hatia el negocio turistico y hotelero, desarrollado a través de su
filial "Inversiones Hoteleras Playa del Duque, S.A.", viene lastrada por
el fuerte endeudamiento financiero y el mantenimiento de una irnportan-’
te inversién en terrenos’ nio ligados a la explotacic’:h. Mientras no sé
resuelvan las incertidumbres existentes sobre la posible realizacién de los
citados terrenos o su puesta en explotacién, y se reduzca el endeuda-
miento, no quedaran resueltas las dudas sobre su viabilidad futura.

En el haber de la reestructuracion del sector tabaquero canario
ﬁnanciéda por "TABACALERA, S.A." figura el logro de haber evitado 12
practlca desapancnon de la mavyor parte del empleo vinculado a l2
elaboracién del tabaco - negro y los mgarros en Canarias y haber
impulsado la creacidn de empleos alternativos en el sector turistico-
hotelero. Pero es sin duda cuestionable el que ésta funcién politico-social
corresponda efectuarla auna Sociedad mercantil "TABACALERA, S.A."

Pueden considerarse como justificadas las inversiones y 6peracione5
vinculadas al logro de una mejor eficiencia econdmica en la Sociedad

15.110
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“CITA, Tabacos de Canarias, S.A.", tales como la reestructuracién

industrial y de plantillas, (aunqu° hasta el momento hayan resultado de "
“nula rentabilidad), puesto que ias mismas entran dentro del dmbito de la :

economia- de mercado en que debe moverse "TABACALERA, S.A. "
. Puede, en cambio, cuestionarse la justificacion de las inversiones en el
proyecto turistico- hotelero influidas por consideraciones de tipo polmco-
social, tal como expresamente se refleja enla documentacién relativa a

ias mismas, que han supuesto para "TABACALERA S A." comprometer
un importante volumen de recursos, ademas de endeudar, de forma.

adicional, ala propia "CITA Tabacos de Canarias, S.A." debllltando su
posicién financiera. .

7. . ANALISIS DE LAS INVERSIONES EFECTUADAS EN "ELOSUA, -

S.A.", "FOOD PREMIER, S.A." Y "EBRO AGRICOLAS: S.A."
7.1. ~ DESCRIPCION DE LAS OP_éRACIONEs REALIZADAS
El Grupo Ferruzzi, 'rebresentado po’r‘ "Koipe, S.A.", y el Grupo

Pablico, representado por el Ministerio de Agricultura y la Direcciéh
General del Patrimonio del Estado, en su condicidn de accionistas de

"ELOSUA, S.A., y "TABACALERA, S.A.", celebraron el 20 de junio de”

1992 un Acuerdo Publico por el cua! se comprometian a realizar una

. actuacidn conjunta y coordinada en la gestion de la Sociedad "ELOSUA, -

~S.A.; Y ademas, se preveia una participacién médxima para cada uno de

los arupos,’ KOIPE, S.A. y Grupo Sector  Publico. (representado por

"TABACALERA, S.A."), del 40% en la citada Socngdad, y una repreésen-

tacién p'aritaria en et Consejo de Administracién de la misma. También

se preveia que "TABACALERA, S.A." podna const:turr una sociedad filial

enla que dana entrada minoritaria a una Empresa del sector agroalimen-

tario, pammpando en el capital de "ELOSUA S. A " a través de dicha
. Sociedad..

Con fecha 30 de ju|l0 de 1992, "TABACALERA S.A." adquirié

. 495, 016 acciones de la Sociedad "ELOSUA, s. Ar . representativas de

un 16,5% de su capital social, a las Sociedades "Aresnot, S.A." y
"Alimentos y Aceites, S.A.". S

) A “"Aresnor, S.A." sele compraron 70.798 acciones pbr un importe .
total de 679,4 mlllones de pesetas, aun precno de'9. 597,3 pesetas por

accion. "Aresnor, S.A." era, a esa fecha, una Sociedad estatal participa-

da por el FORPA en el 57,_7% y por la Direccion Gene_ral del Patrimonio
del Estado en el 42,3% de su capital social..

. la compra a "Ahmentos Y Aceltes, S.A." fue de 424.218 accnones
(14,14% del capltal social de "Elosua, S.A.") por un importe total de
4.392 millones de pesetas. De esas acciones, 150.000 fueron compra-.

: das'a 11,000 pesetas cada unay pagadas mediante la canceldcion de
, un préstamo concedido por "TABACALE,RA, 'S.A.f' a "Alimentos y
1 Aceites, S.A.", con fecha 7 de mayo de 1992, por importe de 1.650
‘ millones de pesetas y destinado a que esta Sociedad adquiriera las
‘ citadas acciones al Banco Pastor, segun consta en el acuerdo de la

. Comisién Ejecutiva de "TABACALERA, S.A." de fecha 30 de abril de

1992, que autorizé dicha operacion. .

Las restantes 274.21 8 acciones fueron adquiridas a "Ahmentos Y

} Aceites, S.A."al precio de 10.000 pesetas cada una, con pago de 242
[mlllones al contado y -aplazéndose el resto, por importe de 2. 500

millones de pesetas, hasta la fecha del 30 de julio de 1937, devengando -

1_ esa parte ahlazada un tipo-de interés anual igual al MIBOR a seis meses

‘ menos 2,5 puntos porcentuales. "Alimentos y Aceites, S.A." ‘es una -
i Sociedad estatal, participada por la Direccién General del Patrimonio del o

-Estado con el 75, 5% y el FORPA con el 24,5% de su capital social,
constltu«da el 23 de julio de 1991 Y cuyo: ob;eto social es la gestién de
activos de propiedad publica en el sector de los aceites vegetales.

. Ademis, con fecha 30 de julio de 1992, "TABACALERA, S.A."
habia concertade un Acuerdo Marco >con la Sociedad "Ebro- Agricolas,
Compafiia de Ahmentacnon, S.A." len adelante "EBRO AGRICOLAS
S.A.") para la gastlon y ‘adquisicién conjunta del paquete accionarial

poseido por "TABACALERA, S.A." en "ELOSUA, S. A "y otras partlcnpa- :
.ciones de la misma empresa a adquirir en el futuro Segdn fos termlnos
‘de dicho’ Acuerdo, ello se instrumentaria a través .de una ‘Saciedad
conjunta en la que "TABACALERA, 5.A." tendria el 51% de su capital
social y "EBRO AGRICOLAS S.A." el 49% restante. En base a dicho
Acuerdo y con fecha 9 de septiembre de 1992 "TABACALERA S.A"
adquirié de "EBRO AGRICOLAS, S.A." pxﬁopuetana del 100% de "FOOD
PREMIER, S.A." en ese moménto, el 51% de ias acciones de esta ulﬁma

- Sociedad ‘por el precio de 5,1 millones de pesetas. "FOOD PREMIER

S.A." fue la Sociedad mstrumental utilizada para dlsponer de las -
acciones de "ELOSUA S.A" :

'En el referido' Acuerdo Marco se prevé la .adquisicion de las

495,016 acciones de "ELOSUA, S.A." en poder de "TABACALERA,
" S.A." por parte de la Sociedad "FOOD -PREMIER, .S.A.", al precio por

accion de-11.000 pesetas, y la venta por parte de ésta dltima Soc:edad
de 2:271.561 acciones, representativas del 4,79% de! capltal social de

""EBRO AGRICOLAS, S.A."a "TABACALERA S.A.", por el precio por

accion de 1.600 pesetas. Dichas operaciones las realizé "FOOD
PREMIER, S.A." mediante sucesivas ampliaciones de capital suscritas
por "TABACALERA, S.A." 'y "EBRO.AGRICOLAS, S.A.", en las que
ambas Sociedades aportarq'n'. en metdlico los fondos necesarios para
que, manteniendo las parﬁcipacione; ‘acordadas del 51% y 49%.

- respectivamente, "FOOD PREMIER, S.A." aqui_riése {as a_cciones de -

"ELOSUA, 'S A qUe‘ poseia "TABACALERA‘ S.A." y mediante 1a .
‘adquisicion de una Sociedad tenedora de la autocartera de "EBRO. -
AGRICOLAS, S.A" denommada "Garsil, S.A." las acciones de "EBRO"
AGR!CDLAS S.A." que "FOOD PREMIER S.ALY cedié a"TABACALERA,
S. A como-pago’ del precno fijado para la compra de las accnones de -
"ELOSUA S.A. ""comentada anteriormente.

EI 30 de septiembre de 1992, "TABACALERI_\; S.A." vendi6 las
acciones representativas del 16,5% del capital social de "ELOSUA,
S.A." que poseia a la Sociedad. "FOOD PREMIER, S.A.", por el importe

: _' de 5.445-milloney de pesetas, registl;ando"'TABACALERA, S.A." un

beneficio de 373,5 millories de pesetas en su.cuenta de resultados. La
operacidn se hizo con pago al contado de 2.777 millones de pesetas Y
el resto, por impc:rte de 2.668 millones de pesetas, se pago a f'TABACA-
LERA, 5.A." mediante la entrega por parte de _';FOOD PREMIER, S.A."

" de acciones de "EBRO AGRICOLAS, S.A.", procedentes de la-autocarte-

ra de esta Sociedad, representativas del 4,7%% de su capital, valoradas
a 1.600 pesetas cada Lina. El importe de esta Gitima operacidn, realizada
el 18 de enero de 1993, fue de 3. 634 millones de pesetas, pagandose
la dlferencna de 966 mlllones de pesetas al contado por parte de
"TABACALERA S.A" :

Con fecha 11 de _noviembre de 1892, "TABACALERA,V S.A."
medianté una O.P.A. conjuntaAcon "Koipe, S.A." adquirié un 4,8% de )
las acciones de "ELOSUA, S.A." por un |mporte de 1.583 millones de
pesetas, supomendo los gastos de Ia operacnon para "TABACALERA,
S.A." la cifra de 10,6 millones de pesetas por lo que el importe total de
esta operacxén supuso una inversién de 1.593 millones de pesetas. Esta |
participacién accionarial, en base a lo previSto enel Acuerdo Marco con .’
"EBRO AGR!COLAS, S.A.", se vendié con fecha 18 de enero de 1983
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a "FOOD PREMIER, S.A." en el mismo precio d¢ adquisicién de 1.583

millones de pesetas, aunque sin incluir los gastos de la operacién, que
‘asumlé "TABACALERA,S.A."y se reglstraron por ésta como gastos en
la cuenta de Pérdidas y Gananclas Dicha venta se hizo con pago.en
. metdlico en la fecha citada.

En resumen, y como resultado de las operaciones comentadas, a 31 )

de diciembre de 1 993 "TABACALERA, S.A." mantenia una participa_cién
'en "FOOD PREMIER, S.A.* del 51% de su capital, valorada en 3.627
millones de pesetas, cifra resultante de la compra inicial de ia participa-

- cién citada y de la vsus‘cripcié'n ‘de acciones por importe de 3.622 .

-miliones de pesetas en dos ampliaciones de capital realizadas el 28 de

' septiembre de 1992 y el 11 de febrero de 1993. "FOOD. PREMIER,
S.A." tenia como Gnico activo rentable, a ia fecha citada del 31 de
diciembre de 1993 una participacién del 21,3% dei capn:al social de
"ELOSUA, S. A . que era la suma de las acciones adquiridas a "TABA-
CALERA, S.A."; y tenia contabilizados 103 millones: de. pesetas de
; gastos de- constltuc:én Y amphaclones de capital pendientes de
amortizar.

_ Aderﬁés, "TABACALERA, S.A." poseia, a 31 de diciembre de 1 993,__
una participacién accionarial del 4,79% de "EBRO AGRICOLAS, S.A."

valorada en 3.634,5. mxllones de pesetas, -adquirida a "FOOD PREMIER :

S.A.".

7.2. ’ OBSERVACIONES SOBRE LAS O,PERACIONES PESCRITAS

Del anélisis del COhjUﬂtO de operaciones realxzadas Yy de la documen-_

tacién examlnada relativa a "ELOSUA S:AY, "FOOD PREMIER, S.A."
y "EBRO AGRICOLAS S. A . se deducen las sugulentes observacnones

1.- La ihVersién de "TABACA_LERA, S.A."en "ELOSUA, S.A." fueuna -

decisién- del acci_ohist'a mayoritario de la Sociedad {la Direccién
. General' del Patrimohio del Estado) que no parece basada en
criterios econémicos 0 dé rentabilidad, ya que en "TABACALERA,
. S.A." no existen estudios flnanmeros o econdmicos previos a la
torma de la decisién. de compra de la participacién que ava_len su

conveniencia para la Sociedad. (o, al menos, no-se le han facilitado -

+ . al Tribunal de Cuentas, a pesar de haberlos scﬁc:tado expresa-
" mente).

Por otra parte, en las actas de las sesiones del Consejo de Adminis- - °
tracién de. "TABACALERA, S.A." de fechas 28 de noviembre de -

1991, 28 de julio de 1992 y 24 de septiembre de 1992, asi como

en las de la Comisién E;ecutlva de la Sociedad de fechas 17 de.

diciembre de 1991, 26 de marzo de 1992, 30.de abril de 1992,15
de julio de 1992 y 28 de julio de 1992, que trataron el asunto de
la compra de las acciones de "ELOSUA, S.A.", no consta ninguna

- referencia a la conveniencia econdmica de la citada operacion. En.

. cambio, sf consta en el acta de la sesién de 15 de Juho de 1992 de

“la Comisién Ejecutiva de "TABACALERA, S.A. " -que acordé la_

. compra de las acciones a "Aresnor, S.A."ya "Ahmentos Yy Aceutes,

S.A." ya referida y en la O.P.A. conjunta con "Koipe, S.A." quelas -
citadas operationes éran necesarias "para’ cumplir y ejecutar lo -

. acordado por la Administracién Plblica y el Grupo Ferruzzi® (la frase
entrecomillada cqrrésponde al texto del ‘acta citada).

2. El precio medio d_e 10.432 pesetas por accién de "ELOSUA, S.A
- pagado por "TABACALERA, S.A." resulta poco justificable si se -

‘compara con el valor teérico de la accién y se consideran las

(expe'ctativas de beneficios de "ELOSUA, S.A." existentes en 1992 _

y el dudoso interés estratégico que tenia la citada inversién para
"TABACALERA, S.A.". o T

" De ahi que l2 O.P.A. conjunta de “Kbipe, SA'y "TA_BACALERA?,‘

. cambios accionariales en "ELOSUA, S.A."
formulacién de una O.P.A. sobre sus acciones.

El valor tedrico dé la accién de "ELOSUA, SJA."'era de 2.043
pesetas a 31 de diciembre deé 1991, de 1.723 pesetas a 31 de
diciembre de 1992 y de 1.435 pesetas a 31 de diciembre de 1993

- Por otro lado, los resultados de “ELOSUA, S.A." han sido: benefi.

cios de 30 millcnes de pesetas en 1991 y pérdidas de 933 y 863

- millones de pesetas-en los ejercicios de 1992y 1993, respectiva.
"mente. ' ' :

Pero, en todo.caso, mas significativos son los resultados del Grupo

'consohdado cuya matriz'es "ELOSUA, S.A.", aunque en. 1981y

1992 hayan estado influidos por la necesidad de saneamientos
financieros " importantes en algunas Empresas del Grupo, no
contabilizados en 1991 y que se reflejaroﬁ en las cuentas de 1992;
Los resultados del Grupo consolidado atribuidos a la_Sociedad
dominante ("ELOSUA, S.A.”) han sido: “beneficios de 1 046
millones de pesetas en 1991 perdxdas de 1. 834 miltones de:
pesetas.en 1992y benefi‘cios de 137 millones de pesetas en 1993;
la media para los tres afios consaderados arroja-una pérdida mediz
de 217 millones de’ pesetas por aio..

Por otra parte, no parece razonabie consuderar en este caso ek
precio de cot:zacnon en la Bolsa de Madnd como indicativo del
precio. de mercado. de las acciones de "ELOSUA, S.A." en las.
fechas precedentes asu adqunsucnon por "TABACALERA, S.A."
dado que las cotizaciones de la Bolsa estuvieron influidas decisivas

‘mente . por la especulacién existente, desde finales .de 1951 y:

durante los meses prewos a las compras de "TABACALERA S.AY
ante las noticias aparecndas en los medios de comumcacron sobre
y .sobre la posmle

En este sentido, en'el ]nforme confidencial para la realizacion de’
una O.F.A. sobre las acciones de ”ELOSUA S.A." elaborédo por
la Sociedad "B. B. Vi~nteractivos® con fectia 24 de )umo de 1992y
encargado por "TABACALERA S.A.", se hace constar que en fos :
cuatro primeros meses del afio 1992 la accién de "ELOSUA, S.A. i

“tuvo una revalorizacién del 30%, cuando la del Indice General de Ia

Bolsa de Madrid fue del 6%, debido precisamente a la especulaclén

" comentada. En ‘esos meses el valor de la accién pasé de B8.500
. pesetas, precto de cotizacidn del 3 de enero de 1992, aun méxlmo

de 11 .000 pesetas el 14 de abnl de ese.ano.

S.A." hubiera de lanzarse por dicho precio méximo en septiemb‘rﬁ»
de 1992. influyé también ia rigidez del mercado de estas acciones;
dado que la mayoria de las rnismas estaban en poder de unos pocOS
accionistas que habxan mamfestado su- voluntad de segulr enla

'Empresa

La estrategia de corhpartir la inversion ‘en "ELOSUA, S.A” ‘;df‘
"EBRO AGRICOLAS,S.A." a través de la Sociedad tenedora de [as
acciones, "FOOD PREMIER, S.A.", no ha supuesto .una menaf1
inversién financiera para "TABACALERA, S.A.". Por el contrario, 1
inversién conjunta en "FOOD PREMIER, S.A." y en "EBRO AGRICO
LAS, S.A." resultante de la estrategia citada, asciende a 7.261
millones de pesetas a 31 de dicierribre de 1993 (3.627 millones dé

‘pesetas en "FOOD PREMIER, S.A." y 3.634 millones de pesetas el

"EBRO AGRICOLAS, .S.A."); cuando. la inversién etectuada pof
"TABACALERA, S.A." en "ELOSUA, S.A." -y vendida a *FOOD
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PREMIER, S.A."- ascendia a 7.028 millories de pesetas; es decir, Ia -
inversién final es superior en 233 millones de pesetas a {a inicial.(2)

'Sin embargo, esta estrategia ha 'permitido a "TABACALERA, S.A"
_diversificar el riesgo que suponia la inversién en "ELOSUA; S.A.Y,
adquiriendo una participacién en "EBRO AGRICOLAS 'S:A." a un
precio razonable. Ademds, "EBRO AGRICOLAS, S.A." ‘es una
Sociedad mds sélida y rentable que "ELOSUA S A" {("EBRO
AGRICOLAS, S.A.", aunque en 1991 tuvo resultados negativos, en
1992 y 1993 obtuvo beneficios por importe de 3.589 y 2.172
millones de pesetas, respectivamente).

‘asociado a la inversién realizada en "ELOSUA, S.A." inicialmente.
8. TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPQ

8.1 . CREDITOS Y SALDOS DEUDORES CON EMPRESAS DEL GRUPO

A 31 de diciembre de 1993, "TABACALERA, S.A." mantenia en la
cuenta 551 los siguientes saldos deudores con las empresas del Grupo
{en fas que ostentaba una parti'c:ipacjén mayoritaria) que a continuacién
se detallan: )

67.5 millones de pesetas
'30.- millones de pesetas
10,8 rhillo'nes de pesetas
20,5 miliones de pesetas

Tabapress, S.A. .
Interprestige, S.A.
Hebra, Promociones e Inversiones, S.A. ........ .
Darsa Gaditana, S.A. ...cc.cccereeneen eeeeeennnreen ~

» Dichos saldos correspondian ‘a entregas de dinero efectuadas por
"TABACALERA, S.A." a las citadas Sociedades y adeudadas por éstas-
y que no devéngaban intereses. Por otro lado, la mayor parte del importe
de los mismos tenia una éntigﬁedad superior a los dos afios {salvo 34
millones de los 67,5 adeudados por "Tabapress[S.A-.") y no estdn

- ligados a operaciones de trafico con la matriz.

Por ello, cabe interpretarvque los citados saldos son, en su mayoria, -
'aportacioﬁeS de capital a las citadas sociedades no formalizadas como
‘tales y que deberian serlo; 'y, en la parte en que no constltuyan '
aportaciones de capltal debenan formalizarse como créditos y fijarseles
un tipo de interés de mercado a pagar por la Sociedad deudora, en la

medida en que no respondan a operacio'nes de trafico o en que el plazo
para su pago exceda del que normalmente se fija en las citadas
operaciones de trafico. )

8.2. OTRAS TRANSACCIONES CON EMPRESAS DEL GRUPO

8.2.1. Venta de “Tabétragg Internacional, S.A."

.

Con fecha 29 de diciembre de 1992, "TABACALERA, S.A." vendié
ala "Compafiia dé Tabacos de Filipinas, S.A." {participada por ella a esa
fecha al 90,3%) ia Sociedad "Tabatrade Intemadional, S.A.", propiedad
de "TABACALERA, S.A." al 100%, por el importe de 150 millones de
pesetas, precio de adquisicion de la misma por "TABACALERA, S.A."

{2) No existe contradiccién alguna entre esta consideracién y lo expuesto en-las
-anteriores paginas 38 y 39 (aclaracién como consecuencia de fas alegaciones de ia
Entidad) .

En consecuencia, .cabe
afirmar que el Acuerde Marco de "TABACALERA, S.A.” con "EBRO .
AGRICOLAS, S.A.".de fecha 30 de julio-de 1992 ha permitido a.
“TABACALERA, S.A." minorar, de forma significativa, el riesgo -

A 31 de diciembre de 1991, el.valor patrimonial neto de "Tabatrade,
Internacional, S.A." era de 497 millones de pesetas y a 31 de diciembre
de 1992 era de 510 millones de | pesetas. En consecuencia, "TABACA-
LERA, S.A." vendi6 la citada Somedad "Tabatrade Internacional, S.A."
a un valor muy inferior al de mercado, que, como minimo, se podria

_establecer en la citada cifra de 510 millones de pesetas. Elio ha

supuesto una minoracidn no justificadaenel patnmonlo de 'TABACALE-
RA, 5.A." . . .

8.2. 2 Rglacnones con "Interprestige, S. A o

La Sociedad "Interprestige, .S. A ", partncnpada por "TABACALERA
S.A." al 100%, tiene su sede y sus oficinas en el domicilio social de su .
matriz sin que ésta -que ha atendido.la mayor parte de sus gastos.de -
oficina en los ejercicios de 1992 y 1993- reciba compensacion por los
mismos, lo que supone que las pérdidas que refleja la contabilidad de
'.'lnter-prestige; S.A.” resulten infravaloradas enla gifra de los menciona-
dos gastos, asi como que los.gastos contabili_zados por "TABACALERA,
S.A.™ en los citados ejercicios estén sobrevalorados.

La mencionada "Interprestige, S.A." ha estado inactiva durante los '
ejercicios de 7890 y 1991. En ios afios 1982 y 1993 ha tenido como
unica actividad la explotacion del Club de Golf de la Herreria, ubicado en
San Lorenzo del Escorial, que"es propiedad del Real Patronato del -
Monasterio de San Lorenzo del Escorial. Dicha explotacién ha sido
cedida a "Interprestige, S.A." mediante contrato, de fecha 23 de abril )
de 1982, celebrado coﬁ el Patrimonio Nacional -titular de los derechos
del Real Patronato del Monasterio de San Lorenzo del Escorial-, a cambio
del pago de un canon anual-de 35 miliones de pesetas. El contrato, que

" tiene una duracién de 20 afios, prevé que en caso de que la explotacién
diera beneficios, el 35%. de los mismos seria para el Patronato, el 40%

se destinaria a reinversiones en las instalaciones Yy el 25% restante se -
ingresaria por "Interprestige, S.A.".

"Interprestige, S.A. en los ejercicios de 1992 y-1993 ha registrado

‘pérdidas por importe de 51 y 15 miliones de pesetas, respectivamente.

. 8.2.3. Compra de inmuebles a "Lactaria Espafiola, S.A."

Con fecha 2.de octubre de 1991, "TABACALERA, S.A." compr6 a .
suvparticipada‘al 100%. "Lactaria Espafiola, S.A." (LESA), terrenos y
edificios propiedad de ésta ditima Sociedad ubicados.en Barcelona, por
un precio de 938 millones de peseta{s.rDichos inmuebles . estaban
registrados en la contabilidad de LESA por un valor de 936,5 millones
de pesetas. Sin embargo, el valor declarado de los citados inmuebles a -

- efectos de liquidacién del V. A. fue 3.200 millones de pesetas, valor de

mercado estimado de los mismos segin una tasacién realizada por
expertoé ihdependiéntes. Dicha operacién ha supuesto una mino,ré;c:ién
irregular del patrimonib de LESA, que podria afectar a los intereses de
terceros relacionados con esta Sociedad. Sin embargo, debe indicarse
que la citada operacién estd adecuadamente descrita en las Memorias
de "TABACALERA, S.A." de ios ejercicios de 1991, 1992 y 1993; vy
que, por otra parte, la deuda financiera de LESA est4 garantnzada por
"TABACALERA, S.A."

9. INCREMENTO_ DE LA PARTICIPACION . EN LA
" GENERAL DE TABACOS DE FILIPINAS, S.A.*

"COMPARIA

A 26 de febi’eré de 1992, "TABACALERA, S.A." poseia 2.791.668
acciones de la "Cdmpar‘u’a General de Tabacos de Fjlipinas, S.A." {en
adelante "TABACOS DE FELIPINAS, S.A."), que representaban el
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37,14% de su capital social, y era su accionista principal,-lo que unido
al 6,6% de participacién que poseia la Sociedad Estatal "FOCOEX",
reforzaba la posicién de mayoria relativa del Estado en dicha Sociedad.

El 26 de marzo de 1992 el C'onsejb de Administracién de "TABA-

CALERA, S.A." acordd la formulacidn de una Oferta Pdblica de'

Adquisicién (O.P.A.) de 3.972.756 acciones de. "TABACOS DE
. FILIPINAS, S.A.", representativas del 52,86% del capital de la misma.
La oferta se .dirigié a ,todos los titulares de acciones de la citada
Sociedad y»tém’a como objetivo alcanzar una participacién del 80%. La
oferta se realizé a un precio de 1.600 pesetas por accién, a un 320%
de su valor nominal, y fue presentada con fecha 27 de marzo de 1992
a la Comision- Nacional del Mercado dé Valores para su autorizacién,
siendo su plazo de realizacién del'_6 de abril al 6 de mayo de 1992.
Corﬁo’ consecuencia de la 0.P.A. se alcanzé el objetivo de lograr el 90%
de participacién adquiriéndose el total de las ag:cione; previstas por un
importe de 6.356 millones de pesetas. )
Entre los gastos ongmados por ta O.P.A. de "TABACOS DE
FILIPINAS, S.A.", figuran 61 millones de pesetas pagados por "TABA-
" CALERA, S.A." a la Sociedad "Credit Suisse First Boston Limited” {en
adelante "First Boston Ltd."} en concepto de servicios de asesoramiento

financiero que incluian la asistencia técnica necesaria para la presenta- -
. ciér. de 1a°0.P.A., fijacién de! precio de las acciones de "TABACOS DE

FILIPINAS, S.A." vy asesoramiento en las negocxacnones con los
. accionistas de la Sociedad. Ademés, "TABACALERA S.A." pag6 una
factura de 8 millones de pesetas al gabinete juridico "Estudio Legal, Abo-
gados”, en concepto de servicios profesionales prestados en relacién
con la presentacién ante el Servicio de Defensa de la Competencia de la
" 0.P.A. sobre "TABACOS DE FILIPINAS, S.A.", encargados por *First
Boston Ltd.” con el consentimiento de "TABACALERA, S.A.".

Considerando que ' el contenido del asesoramiento financiero
r_ealizado por "First Boston Ltd." consisti6, basicamente, enla valoracién
de las acciones de "TABACOS DE FILIPINAS, S.A." utilizando los
procedimientos técnicos habituales con datos facilitados por la propia
"TABACALERA, S.A." y otra documentacidn financiera y contable de
uso puablico, resuita cuestionable la necesidad de tal asesoramiento; v,
en todo caso, teniendo en cuenta el tiempo utilizado y los costes
asociados a este trabajo, aun aceptando un elevado margen de beneficio
sobre el coste,; cabe considerar que el asesoramiento pudo haberse
obtenido por medio de Aotras Entidades, incluso nacionales, a un menor
precio. '

Ademas, la utilizacién delos servicios de "Estudio Legal, Abogados”
- parece innecesaria, ya que la gestién hecha con el-Servicio de Defensa

de la Competencia consistia en la entrega de una mera comunicacién -

voluntaria en la que se manifestaba que la toma de (:ontrol'por "TABA-

- CALERA, S.A." de "TABACOS DE FILIPINAS, S.A." no afectaba a Ja
competencia en el mercado nacional {circunstancia, por otra parte,
evidente dado que "TABACOS DE FILIPINAS, S.A." es una Empresa
dedicada al comercio internacion_al),_y‘la comunicacién pudo presentarse
directamente por los servicios propios de "TABACALERA, S.A.",
suficientemente capacitados para ello, y que, ademds, fueron los que
aportaron los datos incluidos en la comunicacién.

10. ANALISIS DE LA RENTABILIDAD DE LAS PARTICIPACIONES
EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOQCIADAS EN_EL PERIODO
FISCALIZADO ’

En el Anexo n° 3 se detallan los resultados totales obtenidos por

"TABACALERA, S.A." de sus participaciones en Empresas del Grupo y )

en Empresas asociadas, eh el periodo de 3 afios comprendido entre el 3
de diciembre de 1990 y el 31 de diciembre de 1993. Las cifras i
figuran en dicho anexo, determinadas por el Tribunal al llevar a cabo |3
actuaciones fiscalizadoras, recogen los ajustes mencionados en g
epigrafe 5 precedente.

Los resultados totales han sido de 21.325 mtllones de pesetas En
el periodo cttado, desglosados como sigue: :

. Millones de Pta

- " —_—— ——

- Dividendos percibidos ........ccooiiiiieniiininininnnes, 8.1273
- Beneficios obtenidos por enajenacion de
pamcnpacnones o bajas en Empresas del
Grupo yen Empresas asociadas, producn- ,
dos en el periodo .......cceeeeeeniienne eteaeseineraranas 11.401,4
- Benefi'cios no distribuidos (aumento neto
de las reservas o remanentes en Empresas
- del Grupo y en-Empresas asociadas) S 1.7965
- El promedio de beneficios que resulta para el periodo fiscalizado es
de 7.108,5 millones de pesetas al aio. Dividiendo esta media anual d¢
resultados por el saldo medio de la inversién mantenida por "TABA

.CALERA, S.A." enlas Empresas del Grupo y en las Empresas asociadas,

que fue de 58.715,5 millones de pesetas, resulta una rentabilidad o
rendimiento medio anual del 12,11%. '

Para evaluar el significado de ese rendimiento medlo del 12, 11%
anual obtenido por “"TABACALERA, S.A.", puede compararse con I
rentabilidad de un activo sin riesgo, como es la- Deuda del Estado. Elj

.rendimiento medio de la Deuda Pablica a tres afios observada entre el 1 ‘

de enero de 1991 y el 31 de diciembre de 1993 ha sido del 11,80%

. anual. En-consecuencia, "TABACALERA, S$.A." ha obtenido de sus
. participacior_\es un rendimiento medio anual superior en 0,31 pi.mtos

porcentuales al que hubiera conseguido si se hubieran invertido sus
recursos en Deuda Pdblica coh vencimiento a tres afos.

Si, alternétivamente, comparasemos la rentabilidad media anual
para el periodo ¢itado con la_que se hubiese obtenido en el supuesto de
haberse aplicado los recursos en inversiones con riesgo tales comO'el‘
conjunto de acciones de las Sociedades incluidas en el Indice General dé
la Bolsa‘d\e Madrid, obtendriamos que el rendimiento medio anual que sé \
habria alcanzado seria del 14,86 %, superior al obtenido por "TABACA-
LERA, S.A." en 2,75 puntos porcentuales; pero si esta'comparacién la.
hiciésemos con la rentabilidad media anual obtenida por “TABACALERA
S.A." para el conjunto’ de todas sus operaciones (beneficios anuale!
divididos por el promedio de los fondos pr'opios de la Sociedad)-en®
periodo analizado, que ha sido'del 15,86%, ésta resulta superior-en un

_punto porcentual al rendimiento ‘que se hubiera obtenido en la Bolsa.

Al hacer la anterior determinacién de los resultados logrados pof
"TABACALERA, S.A." en el periodo fiscalizado procedentes de Sus
participaciones en Empresas del Grupo y en Empresas asociadas que S¢
relacionan en el Anexo n° 3, no se han incluido las pérdidas originadas
por la Asociacién de Cuentas en Participacién establecida con "CITA,
Tabacos de Canarias, S.A.” “Tabacanaria S.A."y "Cigarcanaria, S.A."

que estuvo vigente en el perlodo comprendido entre el 1 de enero d¢

1980 y el 31 de diciembre de 1992,
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. Si incluimos las pérdidas derivadas de la citada Asociacion de
cu’emas en Participacién correspondientes a los ejercicios de 1991 y

1992, que ascienden a un total de 2.525 millones de pesetas, el.

rendimiento medio anual obtenido por "TABACALERA, S.A." de sus
. pammpac:ones en Empresas del Grupo y en Empresas asoc:adas
descaende al10,68%. :

En términos generales puede considerarse que "TABACALERA
g.A." ha obtenido de sus participaciones en Empresas del Grupo y en
Empresas asociadas una rentabilidad estimable, aungue inferior a la que
_podria haber.producido la inversion en activos fmancteros de nesgo Esa

menor rentabilidad se debe, fundamentaimente, a los resultados
negativos registrados en el periodo en "LESA" {1.653 millones de -
pesetas), a la enajenacion de las participaciones en las Sociedades

*COISA™ (227 millones de r;esetas) y "FRIDARAGO".(1.921 'miﬂo‘nes’ de
pesetas), a la casi negativa rentabilidad obtenida de la importante

. participacién en "FOOD PREMIER, S.A." y alos escasos rendimientos de :

la mantenida en "EBRO AGRICOLAS, S.A."._

Las participaciones en’ *LESA®, "COISA" y "FRIDARAGO" ce

adquirieron en el afio 1988 a la "Empresa Nacional de Alimentacién
S.A." (ENDIASA), .propiedad del I1.N.I. en esos momentos. Dichas
Sociedades, en el momento de su adquisicién, precisaban de importan-
teé saneamientos financieros y de una adecuada reestructuracidén de
plantillas. Aungue el saneamiento financiero de esas Sociedades fue
'compartldo con el LLN.l., "TABACALERA, S.A." tuvo que .soportar
importantes pérdidas en."LESA" ya en los ejercicios de 1989 y 1990,
no incluidas en los resultados del periodo que hemos flscahzado. Puede,
pues, entenderse que la decisién de adquirir esas Sociedades por parte
de "T_A"BA.C.ALERA, S.A." no se fundamenté Gnicamente en principios

de economia de mercado o-de rentabilidad para la propia Empresay que .~ -

en élla'inflﬁyeron intereses de !a politica general del Estado, atendidos
por el accionista mayoritario de "TABACALERA, S.A.". En las razones
dela inversiéh en "FOOD PREM!ER, S.A." y "EBRO AGRICOLAS, S.A.",
analizadas anteriormente, concurren circunstancias similares alas ahora
comentadas. '

Por el contrario, cuando no han influido razones de interés general
en la gestién auténoma y propia de los administraddres de la Sociedad

{como en el caso del Grupo Royal Brands), "TABACALERA, S.A." ha .

realizado una gestién claramente eficiente de sus participaciones en
Empresas del Grupo y en Empresas asociadas. :

11. CONCLUSIONES . [
11.1 CUMPLIMIEN_TO' DE LA LEGALIDAD VIGENTE

No se han observado incumplimientos significativos de la legalidad
- vigente en la ejecucién de las operaciones relacionadas con las cuentas
objeto de la fiscalizacién.

11.2. REPRESENTATIVIDAD DE LOS SALDOS DE LAS CUENTAS DEL
INMOVILIZADO FINANCIERO Y DE OTRAS RELACIONADAS CON ELLAS

El saldo . de ia Cuenta "Participacianes en Empresas .del Grupo y
Empresas Asociadas” registrado por "TABACALERA, S.A." a 31 de
_diciembre de 1993 por un importe de 57.614 miliones de pesetas,v estd
sGorevalorado en la cifra de 1.928,6 millones de pesetas ya gue, si

I
"TABACALERA, S.A. * hubiera® aphcado los principios y normas de
contabilidad establecidos por el Plan General de Comablhdad su |mporte
seria de 65.687 mnllones de pesetas

Por otra parte, "TABACALERA, S.A." no ,régistré en la-cuents de

" Pérdidas y Ganancias del ejercicio de 1993, intereses devengados en

dicho ejercicio de créditos a Empresas Asocxadas por importe de 61

" millones de pesetas.

El efecto conjunto de estas salvedades sobre los Beneficios antes
de'_lmpuestos registrados por "TABACALERA, S.A." en el gjercicio de
1983, que fueron de 10.761 millones de pesetas, supone una minora-

- cién de los mismos en la cifrd de 1.865,6 millones de besétas;

11.3. RENTABILIDAD DE LAS PARTICIPACIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y EN
EMPRESAS ASOCIADAS

De acuerdo Gon los analisis realizados, la rentabilidad media anua!
obtenida por "TABACALERA, S.A." sobre la inversién media mantenida
en forma de participacionés accionariales en empresas del Grupo y
Asociadas, en el periodo comprend do entre el 1 de enero de 1991 y el

. 31 de diciembre de 1993, ha sido del 10,68%.

Aunque dicha rentabilid'ad no alcanza la media general de la
inversion en activos financieros con riesgo, ni tampoco fa obtenida por
la inversién en Deuda Pdblica con vencimiento a tres afics en el mismo
periodo, cabe cali;‘icar como eficiente la gestién efectuada por "TABA-
CALERA, S.A." de sus pamcxpacnones en empresas del Grupo Y
Asociadas.

En todo.caso el rendimiento global .obtenido por TABACALERA,

.S.A. ensus inversiones en parttcnpamones en Empresas del Grupo y Aso-
* ciadas enlos afios 1991, 1992y 1993 comentado anteriormente, se ha -

visto .afectado negativamente por -las pérdidas registradas en las
participaciones de TABACALERA, S.A. enlas Sociedades LACTARIAES-
PANOLA,S.A., COISA Y FRIDARAGO vy la casi nula rentabilidad obte-
nida en las voluminosas inversiohes en ELOSUA,S.A., FOOD PREMIER,
S.A. Y EBRO AGRICOLAS,S.A.. Las decisiones de inversion en esas em-
presas no se ha demostrado que estuvieran fundamentadas Unicamente
en principios de economia’ de mercado 0.de rentabilidad para la propia
Empresa, influyéndo en las mismas intereses de la polftica>general del

“Estado. Cuando la inversién efectuada ‘se ha realizado atendiendo de .

manera indubitada Unicamente intereses econdémicos propios de
TABACALERA, S.A. y con criterios ajustados a los principios de la
economia de mercado, los resultados obtenidos han sido claramente
positivos y muy superiores al rendimiento global antes comentado; tal
es el caso de inversiones como las realizadas en el "Grupo ROYAL
BRANDS". S :

12 . TRAMITE DE ALEGACIONES

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 44 de la Ley de
Funcionamiento del Tribunal de Cuentas, las actuaciones practicadas

fueron puestas de manifiesto a la Sociedad fiscalizada, que formulé las

alegaciones que se unen al presente proyecto del informe.

Madrid, 30 de mayo de 1995.—La Presidenta, Milagros Garcia Crespo.
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ANEXOS

ANEJZXO Ne 1

"TABACALERA, S A"

Saldos a 31 de diciembre de 1991, 1992 y 1993 de las cuen-

tas representativas del Inmovilizado Financiero
(en millones de pesetas)

1991 1992 __1993

Ianvilizaciones-Financieras 42.371 ', 56.408 £1.790
Part1c1pac1ones en empresas L e - Lo s
del Grupo R PR RS 49.912 61.292 37.838
Part1c1pac1ones en empresas )
asoc1adas B I TN 2.724 9.993 29.775
Credltos a largo plazo a’ em- .
presas. ‘del Grupo e eeaeaas 2.443 4.009 ' 4.960
Otras 1nver51ones financie- o _ o
ras permanentes ........... 24 24 113
Otras deudas a largo plazo. 4.104 ; 4 4
Depésitos y fianzas a largo , }
S Plazo ..l i i, , 25 ¢ 22 ' 33"

Provisiones ............... (16.861)  (18.936) - (20.939)
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ANEZXO .N2 2
E o= e

" "TABACALERA, S.A.", Saldos de la Cuenta 2.400.-
PARTICIPACIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y EN EMPRESAS ASOCIADAS
. (en millones de pesetas)

BN o - L S ‘ " Partici-.
s o C I E'D A D . . Saldo al Saldo al Saldo al pacién al

0 31-12-91  31-12-92  31-12-93 - 331-12-93

_TABATRADE INTERNACIONAL, S.A: ° - 150" . o-= o L

TABAPACK, S.A.: : : \ Cmocs o U280 471 . "471. 0 100,- %
GRUPO LACTARIA ESPANOLA - ‘ . 16,124 17.624 = 18.624 100,- %
HEBRA, PROMOCION E INVERSIONES : . 1.010 ©’+1.010 1.010 100,- &
 INTERPRESTIGE - : S 107 307 ¢ - 307 100,- %
GRUPO ROYAL BRANDS ’ . 7.856 19.347 - - =
CARNES Y CONSERVAS ESPANOLAS (CARCESA) 5.426 g - - -
GALLETAS ARTIACH, S.A. - 1.808 - - -
MARBU, S.A. : ' . 4.257 : - -— . --
ROYAL BRANDS PORTUGAL COM. E IND. e e gBE 888 - S —- v Cee
DARSA GADITANA, S.A.: A ' : 4 9 9 - 89,76%
TABAPRESS, S.A. _ N 57 T 87 , 57 . 93,- %
I.T. BRANDS CORPORATIONS = = - PR . 1.595 1.595. .- 1.595. 100,- %
SERVICIO DE VENTA AUTOMATICA, S.A. - . .1.135  1.135 ©1.135  100,~ %
CIA. GRAL. DE TABACOS.DE FILIPINAS . 3.783 10.607 - 10.628 90,70%
EXPORTADORA DE TABACO DE CEUTA Y MELILLA- 75 . .75 375 100,- %
FOOD PREMIER, S.A. o -- © 2.810  3.827 51,- %
C.I.T.A. TABACOS DE CANARIAS, S.A. - - 4.098 4.098 4.098 50,- %
PHILIPS MORRIS ESPARA, S.A. L L1280 125 . 125 50,- %
B.A.T. ESPANA, S.A. 1 ©-1.134 0 1.134  1.134 50,~ %
EAGLE STAR CIA. DE FONDOS DE PENSIONES : 196 196 196 -~ 49,- %
CIA. ESPANOLA DE TABACO EN RAMA _ . 1.582 . 1.582 1.582 - - .20,82%.
RED AREAS PARQUE o 54 . e —
GRUPO &ABAQUERO CAENARIO, S.A. : s 5 .. 5 s 50, %
EFEAGRO, S.A. . ' N 25 35 _ 35 6,23%
DISTRIBUCION QUELLE, S.A. Y CIA., SEC. " 857 1.347 -- 5 --
DISTRIBUCION QUELLE, S.A. - . . = 5 _ 5 - C=—
R.J.R. ESPANA, S.L. - ' : R - - 1.605 - 1.605 50,~ %
ELOSUR, S.A. ' - 1.583 e -
EBRO AGRICOLAS, S.A. ‘ , L - 3.634 - . 3.63¢ - 4,72%

R.J.R. ALIMENTACION, S.L. . - - == 17.362 50,- %

52.636 °  71.284 67.614

-



20 -

Lunes 18 diciembre 1995

TABACALERA, S.A.

Suplemento del BOE num. 301 »

c RESULTADOS DE LAS INVERSIONES FIhA\ClERAS EN EMPRESAS DEL GRL'PO Y ASOCMDAS
TOTAL DE LOS OBTE.\'IDOS E.\' LOS HERCICIOS DE 1991.1992 v 1993 (En millones ds pucum

1

-

.SOCIEDAD . mwnt;ms N i},stiim’os nasmrin‘oé- NO mfrjuj ;:.x‘,os . hmAsL;I'AL
PERCIBIDOS POR ENAJENA: DISTIUI“'IDS)S " RESULTADUS - DE LOS

T QON o BAIAS i o - _ RES{1LYADOS
CARNES Y CONS. ESPAROLAS (CARCESA) () : ‘ . . .
CONGELADOS IBERICOS (COISA) ' (227.) . (227.4) (75.7).

| CIGARCANARIA. 5.A. (b) - . . i .

 TABATRADE INTERNACIONAL. 5.A. . 0 . . .
TABAPACK. S.A. : . . - (351.8) (351.8y (117.3)
FRIOALIMENTOS D'ARAGO (FRIDARAGO) . (1.921.) R (1.971.0) (6403) -
LACTARIA ESPANOLA _ . R (1.653.)° (1.653.-) (551.)
HEBRA. PROMOCION E INVERSION . . " 216.6 216.6 7.2
INTERPRESTIGE . : (65.7) (65.7) 21.9)

' GRUPO ROYAL BRANDS (a) . 13.568.." 8 13:568.- 45027
GALLETAS ARTIACH (a) - - . - - :
MARBU, SA. 8 . - - . - -
ROYAL BRANDS PORTUGAL - 611. - 61T 203.9
DARSA GADITANA - : . 0.6 06 0.2
TABAPRESS. S.A. 3.7 (6.:6) 9 (1)
.T. BRANDS CORPORATION . 2282 a2 76.1

|SERVICIO DE VENTA AUTOMATICA . . 723 73 240
FOOD PREMIER, S.A. - - (138.8) (138.%) T (46.3)
"TABACANARIA. S.A. (b) . : - R -
CITA. TABACOS DE CANARIAS. S.A. (b) (d) . . 3.752.9 37529 ©o1ask-
EXPORT.DE TABACO CEUTA Y MELILLA_ 100 . aLe)- 8.4 295
PHILIPS MORRIS ESPARA. S.A. 7.098.- . (13437 57533 1.917.8
BAT. ESPARA. S.A. v 354, . (163.7) 189.3 6.1
CLA.GRAL. TABACOS FILIPINAS - i 969.9 969.9 333
EAGLE STARCIA. FONDOS PE.\SIO\ES . : (41.6) 41.6) (13.9)
BOTAFOGO. S.A. <. 0 . 0 0

. CIA. ESPAROLA DE TABACO EN RAMA 73.5 . 220.1 93.6 919
RED AREAS PARQUE 17.8 138 - 131.6 439 .

 GRUPO TABAQUERG'CANARIO - . : i -

| =EAcRO. S.AL : : (5. - - "(35:) aLn

i QUELUE SA.y ClA.SEC.y QUEu_E.s A. - €1.072.-) - (072" (357.3)
RLR ESPANA.S.L 400.- : 1716 5716 190.5
ELOSUA S.A. 4. 362.9 . 362.9 =
EBRO AGRICOLAS. SA. 80.3 . (57.2) R 77
RLR ALUMENTACION . '

TOTALES . woovcunsseemsescnens | 81273 11.401,4 17968 213252 7.108.5

NOTAS: ‘

() H Grupo Royal Brands incluye las sociedades CARCESA, ARTIACH Y MARRBL. Sus resultados estin incluidos 'en o Gr\lpo Royal Brands.

®) Los resultados de "Cigarcanaria® y "Tabacanaria® figuran englobsdos ea ClTA TARACOS DE CA.\:\RL\S S.A. :ocledad ruulunle de la fusion de
csas nocmhdu con CITA. S.A. : ‘ ] . - .

(f) : En ll colutana 0°3 se ban incluido las Gananciar o Pérdidas slribuidas a TABACALHRA S.A. én pruporciin u su purllclpaclun regu radas en el penodol
¥y que Bo se han repartido. Las pérdidas ﬁgurln enire paréntesis.

@ B resuliado atribuido a CITA, TABACOS DE CANARIAS, 5.A. e ciu, fundumeatulmeate, de o revalorizicido del adivo material resultaste

de la fusicn.
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ANEXO 4

INVERSIONES Y DESINVERSIONES EN EMPRESAS DEL GRUPO Y ASOCIADAS DE TABACALERA,
: S.A. EN LOS EJERCICIOS 1991, 1992 Y 1993

. (cn millomcs de penciag)
' 1991 1992 1993
. ALTAS ‘| BRAJAS ALTAS | BAJAS ALTAS | BAJAS
CARNES Y CONSERVAS ESPAXOLAS (CARCESA) ‘ 0 0 0 £.246 0 0
CONGELADOS IBERICOS (COINSA) o'” 237 0 0 0 0
CIGARCANARIA ___ - 850 1.782 0 ) 0 0
TABATRADE INTERNACIONAL. S.A. - : 0 0 0 150 0 0
TABAPACK. S.A. ) , 0 0 191 0 o0 © 0
FRIOLIMENTOS DARAGO, S.A. (FRIDARAGO) - 920 1.921 0 ol o | 0
GRUPO LACTARIA ESPANOLA ' 0 0 1.500 0 1.000 0
HERRA PROMOCION E INVERSION ~ . 0 0 0 0 0 0
INTEPRESTIGE , . 0 0 200 0 0 ]
_ GRUPO ROYAL BRANDS - , 0 0 11.491 0 ol 19347
GALLETAS ARTIACH. §.4. 0 ol 0, 1.808 0 0
MARBLU. S.A. L [ Y 0 4.287 0 0
ROYAL BRANDS PORTUGAL COM. E INDUSTRIA 0 0 0 0 ) 888
DARSA GADITANA. S.A. - 0 0 A 0 o 0
TABAPRESS. S.A. ' ' 3 0 o] - o g 0
* LT.BRANS com’om“nqs : ». 1.595 - o] . 0 0 o] 0
SERVICIO DE VENTA AUTOMATICA . o | 0| 0 ) 0 0
FOOD PREMIFR. S.A. . 0 0 2.810 0 817 0
" TABACANARIA. S.A. : ~ ~ 648 . 989 0 0 o 0
C.LT.A. TABACOS DE CANARIAS. §.A. 4.097 0 o 0. 0 0
_EXPORT. DE TABACOS DE CEUTA Y MELILLA . 0 .0 0 0 300 0
PHILIPS MORRIS PSPAS'A.. S.A. 0 0 0 0 0 0
B.A.T. ESPANA, S.A. ' ’ 0 0 0 0 0 0
CIA. GRAL.DE TABACOS DE FILIPINAS 73 0 68241 - o 20 0
EAGLE STAR CIA.. DE FONDOS DE PENSIONES S0 ol 0 0 0 0
BOTAFOGO. §.A. - 750 1.500 0 0 0 0
CIA.ESPANOLA DE TABACO EN RAMA (CETA) 0 0 ol o 0 0
RED ARFAS PARQUE, S.A. : 0 ol . o 54 0 v
GRUPO TARAQUERO CANARIO.S.A. - o] 0 0ol 0 0 0
EFEAGRO. S.A. o ' 0 0 10 0 0 0
DISTRIBUCION QUELLE, S.A. Y CIA. SEC 06 | - 0 490 0 0 1.347
DISTRIBUCION QUELLOE. §.A. : 0 o | o] 0 9 s
RIR ESPANA. S.L. 0 0 1.605 | 0 [ 0
ELOSUA. §.A. : 0 o] e.ess £.072 © e 1.5
EBRO AGRICOLAS: S.A. 0 0 3.634 o] 0 0
RIR ALIMENTACION, S.L. ' RS 0 17.632: 0
TOTAL.......... * . 948 & | 35415 16.767 19.09 2179
e —— — _—




