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RESUMEN

Este trabajo ofrece los primeros resultados de un proyecto de investigacion
que intenta analizar las relaciones entre los grupos empresariales, el marco
institucional y el desarrollo econémico en Espafa en el siglo xx a partir de
una perspectiva microeconémica, un analisis histérico-institucional comparado
y unas fuentes de naturaleza privada. A partir del estudio de los negocios
de la familia Aznar desde 1937, fecha en la que se hace con el control de
las empresas del anterior grupo Sota y Aznar, hasta 1983, cuando se produce
la quiebra de la empresa mas importante del grupo, la Naviera Aznar, se hara
hincapié, sobre todo, en las consecuencias que una organizacién industrial
basada en grupos empresariales y un marco institucional caracterizado por
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el intervencionismo extremo y la discrecionalidad del Estado tuvo sobre las
capacidades y la competitividad de las empresas y las industrias y, por exten-
sion, sobre el modelo de desarrollo econémico de Espafia durante el fran-
quismo y la transicién.

ABSTRACT

This article shows the first results of a research project that attempts
to analyse the relations between the business groups, the institutional fra-
mework and the economic development in 20*" century Spain. It employs a
microeconomic perspective, a historical-institutional analysis and private archi-
val sources. The article focuses on the businesses of the Aznar family from
1937 (when they took over the management of the firms that formerly belonged
to the Sota and Aznar group) to 1983 (when Naviera Aznar, the most important
firm of the group, broke out and ceased business). Out of this empirical evi-
dence, the article tries to underline the consequences that an industrial orga-
nization based on business groups and on an institutional framework cha-
racterized by the State’s extreme interventionism and discretionality had on
the capabilities and the competitiveness of Spanish firms and industries, and,
by extension, on the economic development of Spain during the Franco’s regi-
me and the first Governments of the transition to democracy.

JEL Classification: N84, L21, L22.

INTRODUCCION

Las relaciones entre los empresarios y el Estado parecen conformar
uno de los vectores explicativos més importantes del atraso y el desarrollo
econémico de Espafa en el siglo xx, aunque la opinién de la historiografia
no sea undnime al respecto *. Tanto por la naturaleza de los regimenes
politicos que se han sucedido en Espafia, como por su actuacién en materia
de politica econémica e industrial, como por el tipo de organizacién empre-
sarial, la experiencia espanola es muy similar a la de otros paises europeos
como Italia y Portugal o a la de otras economias emergentes en este periodo,
como las de Argentina, Brasil, Chile o México en América Latina o, en
Asia, Corea del Sur. Todos estos paises han tenido durante parte del siglo xx
Estados dictatoriales o autoritarios en lo politico e intervencionistas y diri-
gistas en lo econémico. En lo que respecta a su organizacién empresarial,

! Para un resumen de las principales posturas en torno a esta cuestién (y la abundante
bibliografia generada) véanse, por ejemplo, Linz (1981), Fraile (1991) y (1999), Tortella
(1994), Comin y Martin Acefia (1996), Cabrera y Del Rey (1996), Cabrera (1997), Pro
(1997) y Torres (2001).
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en lugar de grandes empresas multidivisionales, al estilo norteamericano
(que en otros paises crecieron siguiendo una estrategia de diversificacion,
relacionada o no), encontramos «grupos empresariales» (business groups)
0 «grupos econémicos» (economic groups) que podriamos definir como un
conjunto de empresas unidas de manera formal o informal, cuyos dirigentes
han mantenido una estrecha conexién con el Estado.

Para la Espafia de la Restauracién, disponemos de algunos estudios
recientes sobre grupos empresariales de considerable magnitud e impor-
tancia. Entre sus estrategias de crecimiento ocupé un lugar primordial la
busqueda de rentas del Estado a través de la creacién de grupos de presion
sectoriales o, directamente, de los contactos del empresario en la Admi-
nistracion 2. En la Espaiia de Franco, la existencia de grupos empresariales
articulados en torno a una gran empresa matriz o un banco, fue un hecho
denunciado primero por autores falangistas como De la Sierra o Velarde,
y luego por otros mas criticos con el régimen como Tamames o Mufioz °.
Para todos ellos, la razén fundamental que explicaba la existencia de los
grupos era el «poder de la banca» y su consecuencia més generalizada
era el reforzamiento del grado de monopolio en los principales sectores
industriales. Desde la sociologia, autores como Linz y De Miguel, primero,
y Moya algo més tarde, también se ocuparon del poder de los empresarios
y de sus relaciones con el Estado pero su anélisis se articulo en un plano
mucho mis general *. Sélo en fechas muy recientes, y desde este mismo
campo, algunos autores no sélo han retomado esa linea de investigacion,
sino que han demostrado la persistencia de los grupos econémicos y finan-
cieros en Espafia desde los afios setenta hasta la actualidad y han explicado
su estrategia de crecimiento’. En cualquier caso, al escaso numero de
trabajos existentes sobre los grupos empresariales desde 1936 en adelante,
hay que afiadir el caracter tan agregado y anénimo de los datos empleados
en la mayoria de ellos ®.

2 Sierra (1992), Torres (1996) y (1998), Diaz (1998), Diaz Morlan (1999a), (1999b)
y (2000) y Rodrigo (2001). De manera general, véase Comin y Martin Acefia (1996).

3 De la Sierra (1953); Tamames (1961), (1968) y (1977); Velarde (1967); Mufioz (1969);
Mufioz, Roldan y Serrano (1978). Los trabajos de estos ultimos fueron muy explicitos y
concluyentes al respecto —aunque en varios aspectos sugerian méas que demostraban—
pero apenas generaron investigaciones posteriores.

4 Linz y De Miguel (1966), Moya (1972), De Miguel (1975), Linz (1981).

> Aguilera (1998) y Guillén (2000) y (2001). -

¢ Los Anuarios Financieros y de Sociedades Anénimas, una fuente clasica de los trabajos
citados, permiten verificar la existencia de participaciones accionariales cruzadas, o de con-
sejeros comunes entre las empresas, de lo que puede inferirse la existencia de una cierta
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Por lo que respecta al Estado, en lineas generales, la historiografia
econdémica espanola ha mostrado la imagen de un Estado intervencionista
(e incluso arbitrista y arbitrario, durante el franquismo) y una clase empre-
sarial més preocupada por conseguir aranceles, licencias, créditos y otras
prebendas de la Administracion que por la innovacién y la competitividad
de sus empresas, lo que, sin duda, contribuiria a explicar la dependencia
tecnoldgica y la gran debilidad exportadora de la industria espafiola. Entre
los primeros autores que llamaron la atencién sobre este rasgo del desarrollo
econdémico espafiol cabe destacar a varios economistas que fueron técnicos
de la administracién del Estado en los afios sesenta y setenta y que hablaban
con conocimiento de causa, y a algin observador extranjero. A Manuel
J. Gonzilez, en concreto, corresponde el mérito de haber formulado ori-
ginalmente la hipétesis de que el marco institucional vigente durante el
franquismo, caracterizado, entre otros rasgos, por una fuerte intervencion
estatal y una discrecionalidad —cuando no arbitrariedad— en sus deci-
siones, promovié las funciones empresariales improductivas a costa de la
eficiencia, la equidad y el crecimiento de la economia espafiola ’. Esta
hipétesis, que luego ha sido asumida por la gran mayoria de investigadores
que se han ocupado de este periodo (y de etapas anteriores), permitiria
explicar también la especial gravedad de la crisis econémica espafiola en
lo que a quiebras y suspensiones de pagos de empresas se refiere, pero
también la mala imagen del empresario ante la sociedad espariola en los
afios de la transicion &,

Sin embargo, y como algunos autores han reconocido, esta hipétesis
apenas ha sido verificada a nivel micro. La notable ausencia de trabajos
empiricos sobre esta cuestion a partir de 1936 no es ajena a un problema
de fuentes o, mas bien, de escasez de ellas. En efecto, la mayor parte
de las fuentes manejadas, incluso por los autores mas criticos con el régi-

comunidad de intereses entre las empresas afectadas, pero poco mas, véase De la Sierra
(1953), pp. 30-32. En un tema tan debatido como el de las relaciones entre banca e industria,
Pons (2000) ha reconocido honestamente que sin fuentes empresarialzs es imposible con-
trastar la mayor parte de las hipétesis en discusion.

7 Gonzilez (1979), Fuentes Quintana (1984), (1989) y (1995), Gamir (1975a) y Donges
(1971) y (1976). Para una reflexién tedrica sobre este modelo analitico, véanse Baumol
(1993) y Torres (1997).

® Torres (1995) y (1996) y Fraile (1991) y (1999) han actualizado la hipétesis original
de Gonzilez y la han aplicado a la Espafa del siglo xx. Acerca de la especial gravedad
de la crisis econémica de los afios setenta en Espaa, Fuentes Quintana (1989), pp. 30-32,
y Cuervo (1989), pp. 604-605. Serrano y Costas (1990), pp. 512-513, han subrayado acer-
tadamente que ese marco institucional y las funciones empresariales que promovié explicarian
el escaso reconocimiento social de la figura del empresario a comienzos de la transicién.
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men, han sido de caracter publico y oficial (entendiendo por tales no sélo
las emanadas de la Administracion, sino también de las propias empresas,
como las Memorias). Consciente o inconscientemente, se ha olvidado que
las fuentes oficiales tendieron a proyectar una determinada imagen de la
economia espafiola y de la actuacién del Estado y sus diferentes organismos
(o de las empresas y sus 6rganos directivos), y que el régimen de Franco
disponia de un eficaz y efectivo aparato de censura, particularmente activo
en los decenios de 1940y 1950 ?. El recurso acritico a estas fuentes oficiales
ayuda a comprender, por ejemplo, la relativa unanimidad de la historiografia
econdmica acerca de la actuacién del Instituto Nacional de Industria. Pero
cuando se manejan fuentes alternativas, como documentacién de caricter
privado o fuentes extranjeras, el panorama que se obtiene cambia nota-
blemente, como la historiografia mas reciente sobre el INI durante la época
de Suanzes ha demostrado con rotundidad !°.

En este trabajo planteo los primeros resultados de un proyecto de inves-
tigacion que intenta analizar las relaciones entre los grupos empresariales,
el marco institucional y el desarrollo econémico en Espafa en el siglo xx
a partir de una perspectiva microeconémica, un andlisis histérico-institu-
cional comparado y unas fuentes de naturaleza privada. Estas tltimas se
refieren a las empresas y negocios de los Aznar, una dinastia de empresarios
fundada por Eduardo Aznar de la Sota a mediados del siglo x1x y que
ha continuado hasta nuestros dias. El marco temporal de este trabajo se
abre en 1937, afio en el que los Aznar se hacen con el control de los
organos de gobierno de las empresas del anterior grupo Sota y Aznar,
y se cierra a principios de 1983, cuando se produce la quiebra y liquidacién
definitiva de la empresa mas importante del grupo, la Naviera Aznar. Poli-
ticamente, pues, el periodo coincide con la dictadura de Franco y los pri-
meros Gobiernos de la transicion. Tanto por el peso relativo de algunas
de las empresas del grupo dentro de sus respectivos sectores —la Naviera
Aznar, la Cia. Euskalduna de Construccion y Reparacion de Buques—,
como por el nimero de empresas y sectores que abarca, como por la rele-
vancia de sus lideres en la esfera econdmica, institucional y politica, es
éste un grupo empresarial de indudable importancia. Dos de sus figuras
mas significativas en este periodo, Eduardo Aznar Coste y su tio Juan

? Sobre el empleo de mecanismos de censura, véanse San Romdn (1999) y Valdaliso
(1997b) y (1998). .

19 Entre otros, véanse Estapé (1998); Gémez Mendoza (1994) y Gémez Mendoza (ed.)
(2000); Gémez Mendoza y San Roman (1997); San Roman (1995), (1997) y (1999); San
Roman y Sudria (1999); y Valdaliso (1997b), (1998) y (2000).
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Antonio Aznar Zavala, ambos Consejeros del Banco Urquijo, entre otras
empresas, se encontraban, siguiendo el estudio ya clasico de Mufoz, dentro
del selecto club de los sesenta financieros e industriales mas importantes
de Espafa a mediados de los afios sesenta ',

A partir del andlisis —necesariamente sintético— de los negocios de
la familia Aznar, se hara hincapié, sobre todo, en las consecuencias que
una organizacién industrial basada en grupos empresariales y en un marco
institucional caracterizado por un Estado intervencionista, regulador y dis-
crecional tuvo sobre las capacidades y la competitividad de las empresas
y las industrias y, por extensi6n, sobre el modelo de desarrollo econémico
de Espafia durante el franquismo y la transicion. Los apartados 1 y 2 exa-
minan la légica de los grupos econémicos y proponen un marco analitico
para su estudio en la Espana de los periodos citados. El apartado 3 expone
los hechos mis relevantes inducidos de la investigacion en curso sobre
el grupo de empresas de la familia Aznar. Por ultimo, se indica brevemente
la suerte final del grupo y se formulan algunas conclusiones.

1. LOS GRUPOS EMPRESARIALES: ENTRE LA EMPRESA,
EL ESTADO Y EL MERCADO

Los grupos empresariales o grupos econémicos han sido una forma
de organizacién empresarial muy extendida en economias atrasadas como
las de Ameérica Latina o Asia durante su desarrollo industrial en el siglo xx.
Sin embargo, también fueron frecuentes en Europa, Estados Unidos y
Japén desde el inicio de su industrializacion en el siglo xxx, y en Jap6n
y algunos paises europeos han pervivido hasta bien entrado el siglo xx 2.
Estan formados por un gran nimero de empresas, generalmente sociedades

1 Mufioz (1969), Tamames {(1961) y (1977). El grupo empresarial de los Aznar formaria
parte del grupo bancario del Banco Urquijo. A mediados del decenio de 1970 tres miembros
de esta familia, Eduardo, Luis y Ramén Aznar y Coste figuraban entre las 300 personas
mis destacadas de Espafia por su actividad econdmica y financiera, Tamames (1977),
pp. 218-219. Sobre la relevancia politica e institucional de Eduardo Aznar Coste, véase
el apartado 3.3 de este trabajo.

12 Antes que en ningtn otro pais, en Estados Unidos, segiin Chandler, los grupos indus-
triales integrados por empresas juridicamente independientes acabaron siendo reemplazados
por compafiias multifuncionales y luego multidivisionales, Chandler (1982). En Europa Occi-
dental se aprecia una evolucidn a la americana tras la II Guerra Mundial, no obstante,
los grupos econdmicos, generalmente formados alrededor de una sociedad holding o una
casa matriz, han pervivido en paises como Francia, Italia, Portugal o Bélgica, véase Encaoua
y Jacquemin (1982), Amatori (1997a), Ferreira da Silva (2000) o Kurgan-Van Hentenryk
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andnimas formalmente independientes unas de otras, que operan en sec-
tores de actividad muy diversos, pero bajo el control empresarial y financiero
de una empresa matriz, una sociedad holding, un banco o, simplemente,
de una o varias familias directamente (aunque también pueden recurrir
a alguna de las instituciones citadas). El control se ejerce a través de la
propiedad de una parte del capital —raramente la totalidad— de las empre-
sas del grupo y de la presencia en los Consejos de Administracién (en
el caso de las familias, también a través de protocolos privados y de lazos
de confianza, de caricter informal). Las empresas que forman parte de
estos grupos generalmente tienen un gran poder de mercado. Algunos de
ellos incluso poseen un banco o, sin llegar a ese extremo, tienen estrechas
relaciones con alguna entidad financiera. En resumen, frente a las grandes
compainias al estilo norteamericano, caracterizadas por una estructura mul-
tidivisional y una estrategia de diversificacién relacionada, los grupos eco-
némicos carecerian de una estructura formal —todo lo mas, encontramos
una casa matriz 0 una sociedad holding a través de la que se articula
el control y la coordinacién de las empresas del grupo— y su estrategia
de crecimiento seria la integracién vertical y la diversificacion, relacionada
y/o no relacionada: los grupos econémicos de América Latina, las casas
mercantiles de la India y Pakistan, los viejos zaibatsu (y nuevos complejos
corporativos) en Japon, o los chaebol coreanos serian ejemplos de este
tipo de organizacién .

La literatura existente sobre los grupos (teérica y empirica) no es dema-
siado abundante . Para Leff, a quien debemos el primer analisis serio
sobre los grupos en los paises en vias de desarrollo, los grupos econémicos
serfan una respuesta a las imperfecciones de los mercados y las economias
en esos paises: su estrategia de crecimiento basada en la integracién vertical

(1997). Para el caso japonés, véase Goto (1982) y Valdaliso y Lépez (2000), pp. 319-321
y 410-412, y la bibliografia citada en esas paginas.

P Granovetter (1995), Amsden e Hikino (1994), pp. 119-124, Guillén (2000} y (2001),
capitulo 3, y Valdaliso y Lépez (2000), pp. 410-412, 432-434 y 509-512.

' Ello se debe a dos razones. La primera, el hecho de que tanto la Economia industrial
como la Historia empresarial sean disciplinas cuyo desarrollo se ha producido en los paises
anglosajones, paises donde los grupos empresariales fueron tempranamente sustituidos por
la gran empresa multidivisional, ha dirigido la atencién de los investigadores hacia esta forma
organizativa, en detrimento de otras, Caves (1989), p. 1226, y Chandler (1982). La segunda,
més importante, que la propia naturaleza informal de los grupos dificulta extraordinariamente
su estudio: al carecer de existencia juridica o legal son, por tanto, invisibles en las fuentes
de cardcter publico y oficial (anuarios financieros, censos industriales, etc.), Encaoua y Jac-
quemin (1982), pp. 25-26, y Granovetter (1995), pp. 97-99. De ahi la importancia —la
indispensabilidad— de disponer de fuentes empresariales privadas para su estudio.
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y la diversificacién (relacionada o no) les permitié reducir los elevados
costes de transaccion existentes en mercados donde el riesgo y la incer-
tidumbre (econémica y politica) eran muy grandes; su disponibilidad de
recursos y capacidades en paises donde éstas escaseaban les facilit6 la entra-
da en nuevos sectores; por dltimo, la estrecha relacion con sus respectivos
gobiernos, en un marco institucional caracterizado por el intervencionismo
y la discrecionalidad del Estado, les confiri6 numerosas ventajas (aran-
celarias, crediticias, fiscales y de otra indole) respecto a otros posibles com-
petidores. Leff, que analiza en particular los paises de América Latina,
subraya otra caracteristica comun a estos paises: su elevado proteccionismo,
que impidi6 la competencia exterior y reforz6 el poder de mercado de
los grupos, incluso en sectores donde la demanda interna no era lo sufi-
cientemente grande como para obtener economias de escala. El resultado
fueron empresas poco competitivas, condenadas a producir para el mercado
interno (en sus propias palabras, los grupos convirtieron las imperfecciones
de los mercados de factores en imperfecciones en los mercados de pro-
ductos) P,

Una explicacion alternativa, basada en la teoria de los recursos y capa-
cidades de la empresa, intenta explicar no sélo las razones de la existencia
de los grupos empresariales en varios paises, sino también su estrategia
de crecimiento. Para Amsden e Hikino, que basan su analisis en los paises
de industrializacién tardia y en el caso de Corea del Sur, en particular,
los grupos empresariales surgen debido a la existencia de imperfecciones
en los mercados de productos, capital e informacién en estos paises. En
sintesis, la ventaja mas importante de los grupos sobre las empresas espe-
cialistas reside en que disponen de una capacidad para ejecutar proyectos
(project execution capability), que han adquirido en negocios previos y que
pueden emplear para entrar en otros sectores, donde no existen firmas
establecidas *°. Segtn Guillén, los empresarios crean grupos empresariales
st las condiciones politicas y econémicas les permiten adquirir y mantener

Y Leff (1978) y (1979). Aunque se advierte en Leff una influencia del trabajo pionero
de Williamson, y con otro lenguaje, sus planteamientos encajan con los de la Nueva Economia
Institucional, es preciso reconocer que Leff siguié una linea de anilisis propia, dificil de
situar en una escuela precisa. Con escasos cambios, el esquema analitico de Leff ha sido
adoptado tanto por la Nueva Economia Institucional como por la Historia empresarial para
explicar las diferencias en la organizacion industrial entre los paises, véanse, respectivamente,
Caves (1989) y Chandler (1982). Una explicacién alternativa, desde la sociologia econ6mica,
en Granovetter (1995).

* Amsder e Hikino (1994), pp. 129-133, y Amsden (1997). Los grupos no sdlo se
benefician de su mayor conocimiento y experiencia previos, también de los activos fisicos
y humanos disponibles: pueden, por ejemplo, distribuir los elevados costes fijos de adquirir
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la capacidad de combinar recursos —insumos, conocimientos y mercados—
para entrar en nuevos sectores econémicos. La capacidad para combinar
de forma rapida y efectiva esos recursos es genérica —en la medida que
puede emplearse para entrar en cualquier sector— y al mismo tiempo es
muy especifica a cada grupo. Incluye intangibles como contactos, acceso
a lineas de financiacién privilegiada o a know-how, y tangibles como los
servicios, factores y productos que pueden proporcionar las empresas que
ya pertenecen al grupo. Para que esa capacidad sea una ventaja sostenible,
se necesitan ciertos limites a la competencia (interna y/o externa), que
suelen ser establecidos por el Estado en beneficio de los grupos ya existentes
o de los empresarios mejor relacionados 1. Otro factor institucional rele-
vante es la politica comercial, en concreto la postura del Estado en relacién
a la importacion y exportaciéon de bienes y factores (capital, en particular).
Guillén distingue cuatro situaciones en los paises emergentes en funcién
del nivel de importaciones y exportaciones de bienes y capitales, situaciones
que describe con otros tantos adjetivos para el Estado: «pragmaticos» si
permiten la libre entrada de bienes e inversiones de capital extranjeras,
«nacionalistas» si hacen todo lo contrario, «modernizadores» si promueven
un crecimiento basado en las exportaciones y las inversiones en el exterior
y «populistas» si aplican una politica de sustitucion de importaciones cen-
trada exclusivamente en el mercado interno. Para Guillén, la importancia
de los grupos empresariales sera mayor en los paises donde la politica
comercial sea mas asimétrica, en otras palabras, donde las condiciones de
importacién y exportacion de bienes y capital sean mas desiguales, como
en los Estados modernizadores y nacionalistas o los pragmaticos y popu-
listas '8,

e instalar un proyecto o una tecnologia entre todas sus empresas; disponen de recursos
humanos adiestrados en esta capacidad, etc. La capacidad de ejecucién de proyectos tiene
rendimientos crecientes que pueden difundirse sobre empresas ya existentes o sobre nuevas
empresas.

7 Guillén (2000), pp. 364-365, y (2001), capitulo 3.

1% Guillén (2000) y (2001). Para este autor, los grupos empresariales no son tanto
sustitutos de mercados imperfectos como formas organizativas diferentes de las compaiifas
multinacionales o las empresas especializadas independientes, mas adecuadas a paises donde
existen asimetrias, de diferente tipo, en el comercio exterior y el flujo de capitales. Sin
embargo, su énfasis casi exclusivo en este criterio no permite explicar la «persistencia»
de grupos empresariales en paises como Francia e Italia después de la II Guerra Mundial,
que podriamos colocar en el recnadro de Estados pragmaticos y modernizadores, véanse
Encaoua y Jacquemin (1982) y Amatori (1997a). A diferencia de Guillén, que coloca a
Espana entre los Estados pragmiticos y modernizadores hasta finales de los afios setenta,
en el apartado 2 se argumenta que sus elevados niveles de proteccionismo arancelario la

’
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En un trabajo posterior, Kock y Guillén han desarrollado y perfec-
cionado esta teoria, proponiendo un modelo de desarrollo de los grupos
basado en tres estadios y tres variables, las capacidades del grupo, la estra-
tegia de crecimiento y la necesidad de control y coordinacién centralizada
de las empresas del grupo. En el primer estadio los «contactos» del empre-
sario serian la capacidad m4s importante para formar un grupo y la estra-
tegia de crecimiento seria la diversificacién no relacionada, no necesitan-
dose un control centralizado muy efectivo de las diversas empresas. En
el segundo las capacidades genéricas para combinar los recursos y superar
las imperfecciones de los mercados de factores irfan adquiriendo una impor-
tancia cada vez mayor, al mismo tiempo que la estrategia de diversificacion
se dirigiria gradualmente hacia actividades mas relacionadas y se necesitaria
un mayor grado de control y coordinacién. Finalmente, la acumulacién
de capacidades en los estadios previos podria conducir a un tercer estadio
donde el grupo dispondria de capacidades tecnolégicas y organizativas que
permitirian a sus empresas innovar y competir. En este estadio el grado
de relacién de las actividades desarrolladas y de control directivo y finan-
ciero aumenta fuertemente *°.

2. LOS GRUPOS EMPRESARIALES EN LA ESPANA
DEL SIGLO XX: HIPOTESIS Y EVIDENCIAS

Salvo el andlisis de Guillén, que incluye entre los paises analizados
a Espafia, aunque para una etapa mds reciente, la literatura anterior no
ha ofrecido, como ya he indicado, un marco teérico que pueda explicar
la existencia, el poder de mercado y la estrategia de crecimiento de los
grupos empresariales en Espafna durante el siglo xx y sus consecuencias
sobre la economia. El analisis histérico-institucional comparado y la lite-
ratura tedrica examinada en el apartado anterior (la obra de Leff y las
aportaciones realizadas por la teoria de los recursos y capacidades de la
empresa) constituyen, a mi juicio, las bases sobre las que edificar ese modelo
explicativo, y las fuentes empresariales privadas las que pueden propor-

colocarian mejor en el recuadro de Estados pragmaticos y populistas (y durante los afios
cuarenta, en el de nacionalistas-populistas). En cualquier caso, ambos escenarios son, segin
el propio modelo de Guillén, propicios al surgimiento de grupos empresariales.

¥ Kock y Guillén (2001).
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cionar la evidencia empirica para contrastarla *. El modelo propuesto es,
ademads, coherente con nuestro estado actual del conocimiento sobre la
economia espafiola en este periodo.

En concreto, el andlisis histérico-institucional de los paises donde pre-
dominan los grupos empresariales (Italia y Portugal en Europa, Corea del
Sur en Asia, Argentina, Brasil y México en América Latina) muestra cuatro
rasgos comunes que explican su desarrollo y estrategia de crecimiento, ras-
gos que también encontramos en Espafia durante la mayor parte del siglo xx

y, particularmente acentuados, durante el régimen de Franco %

i) La existencia de imperfecciones en los mercados de productos, capi-
tal e informacién (particularmente importante, lo que ocurre con el mercado
de capitales, muy concentrado en unas pocas entidades financieras y/o muy
intervenido por el Estado) %.

ii) Un grado importante de intervencion del Estado en la actividad
econdmica (politica comercial, industrial, financiera) y de discreciona-
lidad en sus decisiones, que favorece la adopcién de estrategias de bus-
queda de rentas o de captura del Estado por los empresarios {en otras
palabras, aquellos empresarios mejor relacionados conseguirdn acceder a
ventajas particulares, como lineas de crédito, licencias de importaciones,
subvenciones, etc., que se convierten en ventajas competitivas para sus
empresas) 2.

? Las hipétesis se basan en los trabajos de Leff (1978) y (1979), Amsden e Hikino
(1994), Granovetter (1995), Guillén (2000) y (2001) y Kock y Guillén (2001). El analisis
comparado se basa en Little, Scitovsky y Scott (1970), Valdaliso y Lopez (2000), pp. 432-434
y 508-512 y los trabajos citados en esa obra, Guillén (2001} y en Amatori (1997a) y (1997b)
y Ferreira da Silva (2000) para Italia y Portugal, respectivamente, y Aguilera (1998) para
el caso de Espafia a principios de los afios noventa.

2 Para una comparacién del marco institucional de algunos de estos paises con el
de Espaiia, véanse, sobre Corea del Sur, Amsden (1997) y Guillén (2001); sobre Portugal,
Neves (1996) y Corkill (1999); sobre Argentina, Barbero (1997) y Guillén (2001); sobre
México, King (1970) y Cerutti (2000). Un analisis comparado de Argentina, Brasil, India,
México, Pakistan, Filipinas y Taiwan en Little, Scitovsky y Scott (1970); otro de México
y Brasil en Maddison y asociados (1993); otro de Argentina, Corea del Sur y Espafia en
Guillén (2001).

2 (Clavera y otros (1978), Comin (1993), Fontana y Nadal (1980), Gonzilez (1977)
y (1979), Prados de la Escosura y Sanz (1996). En lo que respecta a los mercados de
capital, privado y publico, véanse Arias (1986), Cuadrado Roura (1977), Jiménez (1993),
Muiioz (1969), Pons (1999) y (2000), Poveda (1975),-Requeijo (1983) y Tortella y Jiménez
(1986).

B Gamir (1975a), Fuentes Quintana (1984), (1989) y (1995), Gonzélez (1979), (1999a)
y (1999b), Linz (1981), Fraile (1992) y (1999), Catalan (1995), y Tamames (1977). Véanse
también los trabajos citados en las dos notas siguientes.
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iii) Existencia de barreras de entrada y a la competencia (interna y
externa) que refuerzan el poder de mercado de las empresas ya existentes
y permiten que la estrategia de diversificacién no relacionada pueda sos-
tenerse 24,

iv) Existencia de una politica comercial asimétrica, que protege el
mercado interior (de bienes, mas que de factores, puesto que se facilita

la importacién de tecnologia y capital) y promueve las exportaciones .

Por lo tanto, las estrategias de crecimiento de los grupos empresariales
en Espafia en este perfodo deberian ser muy similares a las que se observan
en los paises citados:

1) (Cuasi) Integracién vertical, como respuesta —defensiva— a las
imperfecciones en los mercados de bienes y factores (ahorro de costes
de informacién, transaccién y/o produccién) y como estrategia —ofensiva—
para explotar sinergias y recursos y capacidades excedentarias de las empre-
sas ya existentes.

2) Diversificacién relacionada y no relacionada, esta ultima explicada
sobre todo por la disponibilidad privilegiada de capital y contactos, gracias
al marco institucional vigente (véanse estrategias 4 y 5).

3) Poder de mercado en los sectores nucleares del grupo, reforzado
por la existencia de barreras de entrada y politicas que restringen la com-
petencia.

4) Acceso a los circuitos privilegiados de capital (privados o publicos)
como fuente de ventaja competitiva.

5) Busqueda de rentas/captura del Estado como fuente de ventaja
competitiva.

Légicamente, la importancia relativa de cada una de las estrategias —no
excluyentes— dependeria de las caracteristicas y naturaleza del marco ins-

* La politica industrial, en particular la regulacién de la instalacion, ampliacién y/o
traslado de industrias, se analiza en Buesa (1982) y (1984) y Buesa y Pires (2001). En
diversos sectores, como la siderurgia, la electricidad, el cemento, el transporte maritimo
existieron organismos que regularon o limitaron la competencia, véanse Fraile (1992) y
(1999), Tamames (1961) y (1977), Valdaliso (1997a). Existié, ademds, toda una retérica
anti-competencia en la economia espafiola, véase Fraile (1998). La creciente penetracion
del capital extranjero en Espafia en los afios sesenta se analiza en Garcia Delgado, Roldan,
Muiioz y Serrano (1976).

% Sobre la politica comercial y el sector exterior, véanse Donges (1971), Gdmir (1975a)
y (1975b), Vifias y otros (1976), Fanjul (1977) y Steinkamp y Garcia Vifiuela (1977); una
vision de largo plazo en Serrano (1997). Eguidazu (1978) analiza la politica del control
de cambios en Espaiia. La politica cientifica y tecnolégica de Espafia en este periodo se
analiza en Brana, Buesa y Molero (1984) y Sanz y Lépez (1997).
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titucional (endégeno, fruto de las relaciones entre los agentes econémicos
y el Estado). En este sentido, asumo, siguiendo a Guillén y Kock y Guillén,
que a medida que se suaviza el proteccionismo arancelario, aumenta el
nivel de competencia interna y se rebaja el nivel de discrecionalidad de
la politica economica e industrial del Estado, las capacidades organizativas
y tecnoldgicas y los recursos especificos a cada empresa adquieren mas
importancia que los «contactos» del empresario o las capacidades genéricas
para combinar recursos y superar las imperfecciones de los mercados (y,
al mismo tiempo, la estrategia de diversificacion se dirigira hacia actividades
complementarias o relacionadas y aumentar4 la necesidad de control finan-
ciero y coordinacion directiva). A partir de ese momento las empresas del
grupo estarian en condiciones de innovar y competir con relativo éxito
en el mercado internacional %,

Aunque apenas existen estudios de caso, el estado actual de nuestros
conocimientos sobre la economia espafiola en el siglo Xxx permite avanzar
la hipétesis de que los grupos empresariales no llegaron a alcanzar ese
tercer estadio por la lentitud de los cambios institucionales y porque un
shock externo, la crisis econdmica de los setenta, actué como catalizador
de su crisis y reorganizacion en torno a un drea de negocios més reducida
y relacionada. Como se ha indicado al principio, el marco institucional
vigente durante la mayor parte del siglo xx, y especialmente durante el
franquismo, promovi6 las funciones empresariales improductivas a costa
de la innovacién y la competitividad y esa opcién tuvo unas consecuencias
perversas sobre el empresariado y la propia economia espafola. Este «ca-
pitalismo corporativo» donde las decisiones de la Administracién primaban
sobre los mecanismos de mercado y relativamente aislado del exterior, pre-
sent6 grandes limitaciones para afrontar una crisis econémica que afectd
con particular intensidad a la economia espaola. En el terreno empresarial,
la consecuencia quizds maés visible fueron las suspensiones de pagos y las
quiebras de empresas, en franca expansién hasta principios del decenio
de 1980 %’. Pero esas quiebras a menudo también se enmarcan en el con-

26 Guillén (2000) y (2001) y Kock y Guillén (2001). La variable nivel de competencia
interna no procede de estos autores, sino de Porter (1990) y ha sido empleada por Fanjul
y Maravall (1980) y Salas (2001) para Espafia. Como en el caso del modelo de Porter,
es éste un modelo sistémico, en'el que la suerte desigual de los grupos y de las economias
de los paises mencionados parece explicarse en funcion de la diferente evolucién del marco
institucional que, a su vez, determiné el tipo de capacidades y recursos de las empresas,
la eficiencia y competitividad de las mismas y las de la economia de sus respectivos paises.

2 Fuentes Quintana (1989), pp. 30-32, y Cuervo (1989), pp. 604-605. Otras variantes
de este proceso fueron las socializaciones de pérdidas llevadas a cabo por el INI, Martin

‘.
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texto de una profunda reorganizacién de los grupos empresariales, la mayor
parte de los cuales tendi6 a reducir ostensiblemente el nimero de empresas
y sectores en los que participaba: entre 1975 y 1995 el porcentaje de las
100 mayores empresas no financieras que pertenecian a un grupo empre-
sarial descendi6 del 22 al 11 por 100 %8, En el apartado siguiente se presenta
evidencia empirica que corrobora y amplia estas hipéotesis.

3. EL GRUPO AZNAR, ESTRUCTURA Y ESTRATEGIA
DE CRECIMIENTO

3.1. Origenes y estrategias de crecimiento

Los origenes de la actividad empresarial de los Aznar, una familia
cuyos antepasados habian sido oficiales de alto rango en la Armada, se
remontan a mediados del siglo x1x, cuando Eduardo Aznar de la Sota
inicia sus actividades como corredor de buques y consignatario en Bilbao.
Desde finales de esa centuria, una parte creciente de los negocios de
la familia Aznar se llevé conjuntamente con sus primos los Sota. El grupo
Sota y Aznar, con intereses centrales en la navegacion, la construccién
naval, la mineria y la siderurgia, se convirti6 en uno de los principales
grupos empresariales de la Espaiia del primer tercio del siglo xx, liderado
por Ramon de la Sota y Luis M.* Aznar. Sin embargo, tras la muerte
de este dltimo en 1929, las posiciones de los Aznar y los Sota en las
empresas del grupo fueron cada vez més opuestas, siendo los primeros
expulsados de los drganos de direccion, aunque mantuvieron su impor-
tante participacién accionarial y su presencia en los Consejos de Admi-
nistracién %. A partir de 1937, tras la entrada en Bilbao del ejército fran-

Acena y Comin (1991), o la venta de las empresas a multinacionales extranjeras, véase
Mufioz, Roldén y Serrano (1978).

% Para esas mismas fechas, el porcentaje de las filiales de empresas multinacionales
pas6 del 28 al 44 por 100, Guillén (2001), p. 74. Véanse Aguilera (1998) y Guillén (2000)
y (2001), pp. 73-75 y 87-93, para la evolucién reciente de los grupos empresariales en
Espafia.

? Sobre los negocios del grupo Sota y Aznar, véase Torres (1998). Existié una especie
de division del trabajo entre sus dos maximos dirigentes: Ramén dirigfa el grupo de empresas
desde Bilbao y Luis M.* se encargaba de las actividades de lobbying en Madrid. Aunque
las desavenencias entre los Aznar y los Sota acabaron con los primeros expulsados de los
organos de direccion de las empresas del grupo en 1932, la familia Aznar tenia un paquete
de acciones similar al de la familia Sota en la empresa mas importante, la Naviera Sota
y Aznar, y consiguié en 1933 el nombramiento de un Consejo de Administracién que super-
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quista y el inicio de un proceso de responsabilidades politicas a la familia
de los Sota, una parte de la cual habia huido al extranjero, los Aznar,
liderados por José Luis Aznar Zavala (1897-1951) y apoyados por el Banco
de Vizcaya y, sobre todo, por el Banco Urquijo, que acabé adquiriendo
el paquete de acciones expropiado por el Estado a la familia Sota, se
hicieron con el control de los 6rganos de gestion de las empresas del
grupo y de su accionariado *°.

Las estrategias de crecimiento del grupo Aznar desde 1937 hasta media-
dos de los afios sesenta fueron las siguientes. En primer lugar, un refor-
zamiento de su liderazgo y poder de mercado dentro del sector del trans-
porte maritimo, manifestada en la expansién hacia nuevos traficos de sus
empresas ya existentes (la Naviera Aznar en particular, que ademas de
su posicion dominante en el cabotaje, su presencia en los trificos libres
de carga seca y su servicio regular entre Espafia y América, entra en 1950
en el trafico frutero entre Canarias y el Reino Unido), la creacién de nuevas
compafiias navieras (Naviera Bilbaina y Naviera de Exportacién Agricola,
ambas en 1942)*! la entrada en otras ya existentes (Naviera Vascongada
en 1946) y su control del grupo de presioén (y é6rgano de regulacion de
los mercados) de los armadores espafioles en este periodo, OFICEMA *2,
En segundo lugar, una estrategia de (cuasi) integracion vertical, manifestada
en la creacién, durante el decenio de 1940, de empresas de servicios (fle-

visase a la Gerencia. AFB, FSA, Signatura 2973/3, Listado de accionistas de la Compaiia
Naviera Sota y Aznar, 1932, y APJAS, num. registro 5762, Informe de José Luis Aznar
a Juan Antonio Suanzes, 12 de julio de 1938 (debo este documento a la amabilidad de
Elena San Roman).

3 Torres (1998), pp. 385 ss. Sobre el apoyo inicial del Banco de Vizcaya, AFB, FSA,
Signatura 3143/2, y AHBBVA, Banco de Vizcaya, Libro de Actas de la Comisién Delegada
nam. 29. Para adquirir las acciones de la familia Sota, los Aznar crearon una sociedad
de cartera, EISA, que cont6 con la ayuda financiera del Banco Urquijo, a quien luego
acabé vendiendo las acciones (a través de una sociedad financiera del Banco, la Cia. Finan-
ciera y Mercantil), AFB, FSA, Signatura 3904, EISA, Libro Diario; y Signatura 3692/3.
E!l Banco Urquijo sindicé sus acciones con las de la familia Aznar, APFA, Carta de José
Luis Aznar al Presidente del Consejo de Administracién del Banco Urquijo. 25 de abril
de 1950.

3! Sobre la linea frutera, véase Naviera Aznar, Memoria 1951 y Memoria 1952. Sobre
la Naviera Bilbaina, APEI, Libro de Actas de la Junta de Gobierno de la Cia. Naviera
Vascongada (LAJGCNV), nim. 4, fols. 126v-127v; y Libro de Actas del Consejo de Admi-
nistracién de la Naviera Bilbaina (LACANB), ntim. 1, fols. 1-2. Sobre NEASA, véase Anuario
Financiero y de SS.AA., XXTX (1945-1946), p. 1290."

32 Sobre la Naviera Vascongada y sus filiales, véase APEI, LAJGCNV, num. 5, fols. 9v
y ss.; y Cia. Naviera Vascongada, Mermoria 1949. Sobre OFICEMA, véase Valdaliso (1997a),
pp. 69-70, y (2000), pp. 139-140.

’

591



JESUS MARIA VALDALISO

tamentos, agencias, consignaciones) y seguros maritimos, y su participacion
en sociedades de construccién naval e industrias auxiliares y de pinturas **.
En tercer lugar, una relacion privilegiada con los Bancos Urquijo e Hispano
Americano, los banqueros del grupo, con los que formara algunas socie-
dades de cartera y fondos de inversion mobiliaria **. Por ultimo, una estra-
tegia de diversificacién no relacionada, especialmente importante en los
decenios de 1940 y 1950, que comprende su participacién en negocios
muy variados (servicios, mineria, cementos, material y maquinaria eléctrica,
caucho y neumiticos, auxiliares del automévil, alimentacién y bebidas, etc.,
véase cuadro 1). Las hipétesis sefialadas en el apartado 2 permiten explicar
correctamente sus diversas estrategias de crecimiento.

CUADRO 1

El grupo empresarial de los Aznar y su participacion
en otras empresas (c. 1965)

Propiedad y gestion Participacion de control Participacion

Navegacion

Naviera Aznar Cia. Naviera Vascongada (P y

1C)

Naviera Bachi

Naviera Bilbaina (P y 1C)

Maritima Unién

Naviera Amaya

Naviera de Exportacién Agri-
cola (Py 1C)

» AFB, FSA, Signaturas 1834, 2911/18, 3145/1, 3526/4, 3635/1; APFA, Carta de José
Zubiaga a Jesas Garcia Castillo, 22 de noviembre de 1939, y documentacién anexa; AHBB-
VA, Cia. Nacional Hispanica Aseguradora, Memotias. La informacién sobre los negocios
de pinturas y auxiliares de la construccién naval se ha tomado del Anuario Financiero y
de SS.AA., varios afios.

** José Luis Aznar se incorporé al Consejo de Administracién del Urquijo en 1944
(a su muerte le sucedi6 su hijo Eduardo). Un afio mds tarde fueron nombrados consejeros
de la Naviera Aznar Luis Usera y el Marqués de Urquijo. Juan Antonio Aznar Zavala accedié
al Consejo del Urquijo en 1955, Naviera Aznar y Banco Urquijo, Memorias. Entre 1952
y 1978, la participacion del grupo Urquijo-Hispano Americano y sus filiales —la mas impor-
tante, Industria y Navegacion— en la Naviera Aznar oscilé entre el 10 y el 19 por 100,
AFB, FSA, Signaturas 3024/5, 1581/1, 1581/4 y 3707/3 y APFA, Lista de Accionistas de
1978. Dadas las caracteristicas del mercado de capitales en Espana, disponer del apoyo
de un banco se convirtié en una especie de ventaja competitiva para las empresas. Sobre
el sistema bancario, véanse Munoz (1969), Tortella (1994), pp. 336-339, y Pons (1999)
y (2000).
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Propiedad y gestion Participacion de control Participacion
Servicios maritimos
Cia. de Remolcadores Ibai-  Jesis Garcia Castillo y Cia.
zibal
Azeta Investment Trust Ltd.
Fletamentos Zuzara
Maraza, S. A.
Otros Servicios
CYRASA (1C)

Trabajos Aéreos y Enlaces,
S.A

Cia. ‘Ar'rendadorn de Servicios
Generales

Mineria

Cia. Minera de Setares

Cia. Propietaria de la Mina
Ceferina
Ferarco

Cia. Minera de Sierra Menera
(Py20C)

Minerales y Productos Deriva-
dos (2C)

Soc. Frangaise des Pyrites de
Huelva (1C)

Siderometalurgia y construccion naval

Cia. Euskalduna de Cons-
truccién y Reparaciéon de
buques

Juliana C

SECI

uctora Gij

Cadenas y Fotjados (P y 2C)

Franco Espafiola de Alambres y
cables (1C)

Altos Hornos de Vizcaya (1C)
Santa Ana de Bolueta (1C)
Talleres de Guernica (VP)

Magquinaria y material eléctrico

Soldaduras y Electrodos Arcos
(2C)
Instaladora General (2C)

General Eléctrica Espafiola (1C)

AEG Ibérica de Electricidad
(iC)

Auxiliares del automovil

Tarabusi (1C)

Comercial del Motor

Quimicas, caucho y plisticos

Cia. Espanola de Pinturas

General Fabrica Espafola del

International (P y 2C) Caucho (Py 1C)
- Neumiticos General (P y 1C)
Derivados del Flior (1C)
- Nexana (1C)
Petréleos

Cfa. Petrolifera Ibérica
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Propiedad y gestion Participacion de control Participacion

Cementos y construcciones

Asfaltos y Portland Asland (1C)

Sedinor (1C)
Alimentacion y bebidas
Vinos Herederos del Marqués
del Riscal (1C)
Industria Aceitera Blanco (1C)
Norbega, S. A. (1C)
Asturbega, S. A. (1C)
Beganosa
Vitaminas Espafiolas (1C)
Seguros
Cia. Nacional Hispénica Ase-
guradora
Banca, sociedades de inversion y patrimoniales
Inmobiliaria Vasco-Madrilefia Banco Urquijo (2C)
Cia. de Empresas Industriales Industria y Navegacion (2C)
Inmobiliaria de! Bullaque Banco Hispano Americano
Industrial Inmobiliaria del Banco Espafiol en Londres (1C)
Guadalén
Narls, S. A. Banco Hipotecario (1C)
Agricola Industrial Ganadera

FuenTes: Elaboracién a partir de los Anuarios Financieros y de SS. AA. y de las fuentes
citadas en el texto. Entre paréntesis, se indican los cargos ocupados en el Consejo de Admi-
nistracién de las empresas participadas (P: presidente; VP: vicepresidente; C: consejero).
En letra més pequeiia y debajo de las sociedades matrices se indican las filiales. Las empresas
en negra corresponden a las del grupo Aznar,

Desde mediados de los afios sesenta, la apuesta del grupo Aznar por
el negocio de cruceros turisticos y el trafico de pasaje entre Espaiia y el
Reino Unido se tradujo en la creacién de numerosas empresas dedicadas
a los servicios maritimos y al turismo y a la hosteleria >°>. Otra apuesta
estratégica, que se saldé con un notable fracaso, fue el trifico petrolifero
(Astrapesa, 1973) *®. Por el contrario, la muerte de algunos de los miembros

> APFA, Carpeta Sociedades filiales de los ferries y Copia del Acta del Consejo de
Administracién de la Naviera Aznar, 6/9/1972; AFB, FSA, Signaturas 2997/3 y 3602/9; APE],
LAJGCNV, nam. 6, fol. 45; y APFA, Protocolo realizado entre la Republica de Guinea
e Hispalac, 19 de noviembre de 1973.

* El proyecto inicial, que fracaso, era crear un grupo petrolifero en torno al Banco
Urquijo, APFA, Cartas de Eduardo Aznar a Juan Lladé, 1 de junio de 1973 y 8 de noviembre
de 1973, y Nota para Explosivos Rio Tinto sobre Asociacién para la Construccién y Explo-
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del grupo, en particular la de Javier y Juan Antonio Aznar Zavala, explica
la desaparicién o liquidacién de su participacion en algunas sociedades
como General Eléctrica Espafiola o Altos Hornos de Vizcaya (aunque en
otras sus herederos accedieron al Consejo, como en la Société Frangaise
des Pyrites de Huelva). Otros cambios significativos que se han producido
entre mediados de los afios sesenta y de los setenta son la integracion
de Euskalduna dentro de Astilleros Espafioles, la entrada de los Aznar
en el Banco Herrero y algunas de sus sociedades de inversion, acompafiada
de un alejamiento cada vez mayor del Banco Hispano Americano, y la
creacién de varias sociedades de inversion mobiliaria (véase cuadro 2) 7.

CUADRO 2

El grupo empresarial de los Aznar y su participacion
en otras empresas (c. 1975)

Propiedad y gestion Participacion de control Participacion
Navegacion

Naviera Aznar Cia. Naviera Vascongada (Py  Gabarras de Cabotaje

2C)
ASTRAPESA Naviera Bilbaina (P y 3C)

Naviera de Exportacién Agri-
cola (3C)
Servicios maritimos
Cia. de Remolcadores Ibaizé-  Jesiis Garcia Castillo y Cia. Port of Liverpool Fruit Terminal
bal Co.

Azeta Investment Trust Ltd.
Fletamentos Zuzara

Maraza, S. A.
Gesnaval
Suministros Navales Reymar
Hispalac, S. A.
Hosteleria y turismo
Catering Espaiiola Hotel Boténico

Hunter Travel Services Ltd.

tacion de Petroleros, 7 de noviembre de 1973. Posteriormente, y conjuntamente con las
Navieras Vascongada, Bilbaina.y Remolcadores Ibaizabal, se cre6 Astrapesa, AFB, FSA,
Signaturas 2971/1 y 3528/6.

7 La entrada de los Aznar en el Banco Herrero se produce en 1971, Banco Herrero,
Memorias. El progresivo alejamiento de los Aznar del Hispano Americano se debio, ini-
cialmente, al intento de éste de controlar Ia Cia. Euskalduna, AFB, FSA, Signatura 2764/4,
Tercer Informe, y Signatura 3002/4.
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Propiedad y gestion Participacion de control Participacion
Orros Servicios
Trabajos Aéreos y Enlaces,
S.A CYRASA (1C)

Industrial Lavandera Espaiio-
la

Cia. Arrendadora de Servicios
Generales

Mineria

Cia. Minera de Setares

Cia. Propietatia de la Mina

Cia. Minera de Sierra Menera
(3C)
Minerales y Productos Deriva-

Ceferina dos (2C)
Ferarco Soc. Frangaise des Pyrites de
Huelva (1C)
Siderometalurgia y construccion naval
SECI Cadenas y Forjados (1C) Astilleros Espanoles (1C)

Franco Espanola de Alambres y
cables (1C)

Forjas y Alambres del Cadagua
(1C)

Santa Ana de Bolueta (1C)

Talleres de Guernica

Maguinaria y material eléctrico

Soldaduras y Electrodos Arcos

(1c)

Instaladora General (P y 1C)

Ausxiliares del automovil

Tarabusi
Comercial del Motor

Quimicas, caucho y pldsticos

Cia. Espafola de Pinturas

International (P y 3C)

General Fibrica Espafiola del
Caucho (Py 1C)

Neumiticos General (P y 1C)

Derivados del Flior

Nexana (1C)

Cementos y construcciones

Asfaltos y Portland Asland (1C)
Sedinor (1C)

Alimentacion y bebidas

Vinos Herederos del Marqués
del Riscal (1C)

Beganosa

Norbega, S. A. (1C)

Asturbega, S. A. (1C)

Vitaminas Espafiolas (1C)
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Propiedad y gestion Participacion de control Participacion

Seguros

Cia. Nacional Hispanica Ase-
guradora

Banca, sociedades de inversion y patrimoniales

Inmobiliaria Vasco-Madrilefia Banco Urquijo (1C)

Cia. de Empresas Industriales Industria y Navegacién (2C)

Inmobiliaria del Bullaque Banco Herrero (VP)

Industrial Inmobiliaria del Banco Espafiol en Londres (1C)
Guadalén

Narla, S. A, Inversiones Herrero (1C)

Cayfesa INVHERCOR, $. A. (1C)

Financiera Bilbaina

COFIVA

Cia. Financiera y Mercantil

Hispaval, S. A.

Hispaninver, S. A.

Edificaciones Condal

FUENTES: Véase cuadro 1.

¢Se cumple el modelo de desarrollo propuesto por Kock y Guillén?
Las evidencias son contradictorias. En primer lugar, porque el grupo Aznar
no surge de la nada tras la Guerra Civil, sino que dispone de varias empresas
cuya se existencia se remonta a principios del siglo xx, siendo la mineria
del hierro, el transporte maritimo y la construccién naval los sectores de
actividad mas importantes. Dicho esto, la impresion que se obtiene del
andlisis cronolégico de la estrategia de crecimiento del grupo Aznar es
que en una primera fase, que se corresponderia con el decenio de 1940,
el grupo creceria a través de la expansion horizontal y la (cuasi) integraciéon
vertical, en ambos casos a través de las empresas ya existentes o de otras
nuevas en las que el grupo controla la gestién o tiene una participacion
de control. La primera estrategia serviria para ampliar el poder de mercado
del grupo Aznar en el negocio maritimo mientras que la segunda seria
una respuesta defensiva a las imperfecciones en los mercados y ofensiva
para emplear capacidades y recursos excedentarios. Entre 1965 y 1974,
aproximadamente, una nueva expansion horizontal hacia el trafico de pasaje
y los cruceros de turismo explicaria la estrategia de creacién de sociedades
de servicios maritimos y la diversificacién relacionada hacia el negocio turis-
tico (mayoristas de turismo, vuelos charter y hoteles). En lo que respecta
a la diversificacién no relacionada, fue una estrategia particularmente segui-

’
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da durante los decenios de 1940 y 1950, precisamente la etapa de mayor
proteccién y menor competencia interna, donde los contactos y la dis-
ponibilidad de capital desempefiaron un papel més importante (cuadro 3).
No obstante, salvo excepciones, la inversion del grupo Aznar fue una inver-
sién de participacion, que no trajo aparejada ni el control ni la gestion
de la empresa.

CUADRO 3
Estrategias de crecimiento del grupo Aznar, ¢. 1939-c. 1974

Horizontal

(Cuasi) integracién
vertical

Diverstficacion
relacionada

Diversificacion
no relacionada

1939-1940. Agenciay
consignaciones
maritimas

1939. Const. Metali-
cas

1939, Pinturas nava-
les

1940. Cementos.

1942, Neasa (linea
frutera) y Naviera
Bilbaina (tramp)

1941.1943 y 1948.
Auxiliar construc-
cién naval

1940-1948. Minerfa

1944. Fletamentos

1943 y 1949. Maqui-
naria y material
eléctrico

1945. Seguros

1941-1942, c. 1950 y
1953-1959. Ali-
mentacion y bebidas

1944 (y 1971). Banca

1946. Naviera Vas-
congada (tramp)

1941-1946 (y 1972),
Sdades. De cartera
y patrimoniales

1948. Naviera Frute-
ra Canaria

1948 y c. 1965. Auxi-
liares automovil

1950. N. Aznar-
Linea frutera Ca-
narias-UK

1950. Consignaciones
y t. Aéreos

1950y 1967. Quimica

1952. Caucho y neu-
maticos

1953. Petréleo (pros-
peccion)
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(Cuasi) integracion Diversificacion Diversificacion

Horizontal ; ’ ;
vertical relacionada no relacionada

1959, N. Aznar-Li-
nea pasaje Cana-
rias-UK

1962. Servicios va-
rios

1963. Construccion
inmobiliaria

1965. Transporte | 1964. Bebidas
aéreo (turismo)

c. 1966. N. Aznar-
Cruceros turismo

1969. Consultoria

1970. Hispalac 1970. Tetminal por-|1970. Agencia mayo-
tuaria rista de turismo
1971. Gabarras de|1972. Servicios mari-
cabotaje timos (Catering,

lavanderia y sumi-
nistros navales)

1973. Astrapesa (pe- 1973. Hotel
tréleo)

1974. N. Aznar-Li-
neas pasaje turis-
mo

FueNte: Elaboracién a partir de las fuentes citadas en el cuadro 1. Se han incluido
también los sectores correspondientes a las inversiones de participacion, aunque las empresas
afectadas no formen parte, en sentido estricto, del grupo Aznar (en negra).

3.2. Estructura y financiacién

El grupo de empresas de los Aznar estaba formado por sociedades juri-
dicamente independientes, no habia una sociedad holding o matriz, aunque
la familia Aznar disponia de varias sociedades pattimoniales en las que agru-
paba una parte de la cartera del resto de las empresas. El elevado grado
de atomizacién de la propiedad de las grandes empresas, la participacién
accionarial cruzada a través de las carteras de valores de las diferentes empre-
sas del grupo y de sociedades patrimoniales, y los mecanismos reciprocos
de representacién y guarda de valores con el grupo bancario Urquijo-Hispano
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Americano, fueron factores que permitieron a los Aznar tener una repre-
sentacion privilegiada en muchas sociedades y controlar la gestién de otras
con paquetes de acciones que en ningun caso llegaban al 50 por 100 (en
la Naviera Aznar la participacién de la familia, directa o a través de sociedades
patrimoniales, oscilé entre el 15 y el 20 por 100 en los decenios de 1950
y 1960, aumentando a finales del de 1970 hasta el 29 por 100)*. Otro
mecanismo de cohesion fue la representacion en los Consejos de Adminis-
tracion que, ademds de proporcionar una fuente nada despreciable de ingre-
sos, aseguraba el acceso a una informacién privilegiada.

CUADRO 4

Principales accionistas de la Naviera Aznar en 1952

Accionista Capital Porcentaje
Rama Aznar Zavala........ccoooveoiveeeeeeeeeeeeeieeeieieeeeeese 4.507.150 8,07
Rama Aznar de la Puente (Zuya) .....ocooovevvverirccccerinnann. 1.552.250 2,78
Rama Aznar Gonzalez (BErriz)......ccooovvvvvvviveieeeceeeeenenn. 1.499.500 2,69
Total familia Aznar 7.558.900 13,54
Cia. de Empresas Industriales................c.ccovvreviiiierennnnna, 83.500 0,15
NARLA, S. A. oot 971.250 1,74
Industrial Inmobiliaria del Guadalén ...........ccovvrnnnn 132.500 0,24
Inmobiliaria Vasco Madrilefa............covveveeeoveeeeeeeeenen. 293.750 0,53
Total sociedades patrimoniales Aznar Zavala.............. 1.481.000 2,65
Cia. Euskalduna...........cccoooveeereiieic e 2.266.750 4,06
Remolcadores Ibaizabal ..................cooovovivoicieai 194.750 0,35
Naviera Vascongada ........c.ccovveiveeiiniercnneereseninns 275.000 0,49
Naviera Bilbaina ...........coocoovveveeieceeeeeeeeeeeen, 127.500 0,23
Maritima Unidn ...........ccoovviiiiiieeieieieeis e 62.500 0,11
Fletamentos ZUzara .............cccoeeveeeeissceeseeieeeecvnnennnns 104.250 0,19

# AFB, FSA, Signaturas 3024/5, 1581/1, 1581/4 y 3707/3 y APFA, Lista de Accionistas
de 1978, y cuadros 1, 2, 4, 5y 6. En la Naviera Aznar y algunas otras empresas las acciones
de la familia, a titulo individual, y las de las sociedades patrimoniales, estaban sindicadas,
véase APFA, Ampliacién de capital, Bilbao 8/7/1959; Carta de Eduardo Aznar Coste a
Encarnacién Coste y Acha, 13 de marzo de 1957; y Testamentarias D. José Luis y Dna.
Encarnacién. Algunos ejemplos de los mecanismos de representacién y guarda de valores
en AFB, FSA, Signatura 3636/1, Carta de J. L. Aznar a R. Berresueta, 24 de abril de
1947; Signatura 3666/1, Carta de Emilio Alba a Rafael Berresueta, 26 de febrero de 1938;
Signatura 3662/1, Carta de Eduardo Aznar a Rafael Berresueta, 9 de octubre de 1952;
y Signatura 3753/2, Cartas de Eduardo Aznar a Juan Lladé.
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Accionista Capital Porcentase
Asfaltos y Portland Asland............cocoveiineienecece 279.250 0,50
Total sociedades grupo Aznar Zavala.............ccoureeecnene. 3.310.000 5,93
Banco Urquijo.....coooevireniccienirieeieeere st 3.417.750 6,12

Banco Hispano Americano

1.800.050 3,22

Industria y Navegacion ..........cccoccviervenerenceiiceienernens 3.698.000 6,62
Otras compaiias del grupo bancario Urquijo-Hispano ... 573.250 1,03
Total grupo Urquijo-Hispano 9.489.050 17,00
Berreteaga Uriarte, F. ... 185.750 0,33
Alejandro Zubizarteta .........cccoveivviiireeeineie e 738.000 1,32
Garcia Castillo, Jestis .....ooooviirvinicieec e 669.700 1,20
Otros consejeros no familiares ............cocceevevvieerivresnanne 301.000 0,54
Total consejeros no familiares 1.894.450 3,39
Grupo Banco de Vizcaya 4.304.750 7,71
Grupo Banco Central 114.000 0,20
Grupo Banesto 328.000 0,59
Grupo Banco Bilbao 942.000 1,69
AUCONA ...ttt et 1.457.250 2,61
Conde Ponte, Fernando y José..........ccoveeiimnnncrinennenee. 109.600 0,20
Garcia Lopez de Haro.......ccccooviveviiceiiicecc e, 122.750 0,22
Grosso Portillo, Antonio..........c.ovvvvevveeeeieeereeerseeernnns 90.750 0,16
Rodriguez de la Borbolla, Pedro y Javier .........c.............. 35.750 0,06
Total agentes y consignatarios Naviera Aznar ............. 1.816.100 3,25
Aburto Renovales, Cataling .............ccocccovmvirerineerrienanne. 1.178.300 2,11
Arana y Arana, Teodora (Vda. de Sagarminaga).............. 153.750 0,28
Bilbao Zabaljauregui, Calixta .......c.ccccocvueeeevercrererercnnnnn, 162.250 0,29
Conde Ponte de Curbera, M.2 Luisa........c.cocoveveerrreenrnnnne, 201.250 0,36
Ortueta Elguiazu, Feliciana .........coocoeoiiiiiiiiiies 403.500 0,72
Rotaeche Rodriguez-Llamas, Jesas M.®...........ccoovvinnann. 250.000 0,45
Sierra Castet, ANTONIO ......ovvvvivvrireeeeiieeerreeesreereeerereeeeenes 223.250 0,40
Sdad. Industrial Financiera Vasco-Navarra...................... 445.750 0,80
Torellé Cendra, Federico........oocoveevvvomvreievereesrenn., 738.000 1,32

Total testo grandes accionistas (>500 acc. Ordina-

rias) .

3.756.050 6,73

Total parcial

34.994.300 62,69

Fuentes: Elaboracién a partir de AFB, FSA, Signatura 3024/5, Lista de Accionistas

1952.
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Dentro de las sociedades del grupo, cabe distinguir entre aquellas en
las que se controla la propiedad y la gestion y aquellas en las que existe
una participacién —variable— que asegura el control estratégico de la
empresa, aunque no se lleve su gestién. La coordinacién general de todas
ellas se llevé a cabo desde la oficina de Alcald 54 en Madrid, que funcionaria
como una especie de oficina central del grupo. Las escasas y a veces indi-
rectas informaciones disponibles sugieren que la «estrategia corporativa»
se decidia en Alcald 54, mientras que la «estrategia empresarial» (de cada
empresa) se llevaria a cabo por la direccion-Consejo de cada una de las
empresas *°. Entre las evidencias que sugieren la existencia de esa coor-
dinacién general podriamos citar: el reparto de los gastos corrientes de
la oficina central entre varias de las empresas; el trasvase de mano de
obra cualificada de unas empresas a otras, decidido desde la oficina central;
la existencia de relaciones verticales a largo plazo entre las diferentes empre-
sas: por ejemplo, entre Azeta, Fletamentos Zuzara, Jesis Garcia Castillo
y Cia., Euskalduna, Pinturas International, Nacional Hispanica Asegura-
dora y las diversas sociedades de servicios a los ferries con las navieras
del grupo; y las participaciones accionariales cruzadas entre las diversas
empresas, lo que dio lugar a una especie de mercado interno de capitales
en los que los recursos de una empresa podian emplearse para financiar
la constitucién o el crecimiento de otras *°. Adviértase, ademas, que el
control de los 6rganos de direccién y del Consejo y las Juntas permitié
a los Aznar dirigir las empresas con casi total discrecionalidad.

La estrategia corporativa y la alta direccion de las empresas del grupo
estuvieron muy concentradas en José Luis Aznar Zavala, hasta su muerte
en 1951, y su hijo Eduardo Aznar Coste (1920-1981) a partir de entonces.
La propiedad y los cargos de responsabilidad y gestién en las empresas
también se traspasan de padres a hijos —por designacién de los primeros—,
asumiendo los hijos varones un papel esencial en la sucesién generacional.
El liderazgo conllevaba la responsabilidad de la gestion de las empresas
y las designaciones de puestos claves en la direccién o en los Consejos
de Administracién. La alta concentracién de las decisiones en una sola

% Las diferencias entre estrategia corporativa y estrategia empresarial en Grant (1996),
pp. 71-74.

“ AFB, FSA, Signaturas 2930/2 y 3635/1, para la oficina central; y Signatura 3667/1
para el trasvase de mano de obra. Para las relaciones verticales, AFB, FSA, Signatura 3069/3
y APFA, Naviera Aznar y Cia. Euskalduna, Informe ST 5907001, Bilbao 24 de julio de
1959, y Carpetas Nacional Hispanica Aseguradora, Ferarco, TAE, CAYFESA y Sociedades
Filiales ferries. Las participaciones accionariales cruzadas pueden vetse también en los cua-
dros 4,5y 6.
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persona se explica porque la habilidad para utilizar los «contactos», una
capacidad vital en la estrategia del grupo, esta frecuentemente vinculada
a una persona especifica que es el empresario *!. La estructura de cada
una de las empresas respondia a estos principios. La Naviera Aznar, una
de las de mayor tamano, tenia una estructura basada en departamentos
funcionales, pero hasta su reorganizacién en los afos setenta, la autonomia
de los directivos fue muy limitada, siendo su funcién mas parecida a la
de staff, mientras que la autoridad de linea se mantuvo concentrada en
la figura del Director-Gerente y lider del grupo, Eduardo Aznar 2.

Una estructura informal de este tipo permitié aprovechar al grupo siner-
gias, economias de escala y gama en la administracién y financiacién de
sus negocios y establecer relaciones verticales y acuerdos de cuasi-inte-
gracion estables, sin las rigideces de una integracién formal. No obstante,
el recurso extremo a las participaciones accionariales cruzadas provocé que
el conjunto del grupo funcionase con un volumen de capital muy superior
al capital real. Mientras el grupo dispuso de capital, bien del proporcionado
por sus propias empresas, bien de crédito barato proporcionado por el
Estado y/o la banca privada, no hubo demasiados problemas. Sin embargo,
la profunda interrelacién financiera entre las diferentes empresas se con-
virti6 en una fuente de riesgo considerable cuando el coste del capital
empez6 a aumentar, fenémeno que coincidié en el tiempo con el empeo-
ramiento de los resultados econémicos y de la situacién financiera de la
sociedad estandarte del grupo, la Naviera Aznar. Esta situacién, que se
aprecia con claridad a finales de los afios sesenta, se agravara durante
el decenio de 1970: la Naviera Aznar, que habia realizado una ambiciosa
politica de inversi6én en nuevos buques entre 1970 y 1973 —por un importe
superior a los 8.000 millones de pesetas— se encontré con que el inicio
de su puesta en explotacién coincidié con una severa depresién del negocio
maritimo *’. La suspensién de pagos en 1979 y la quiebra posterior de
la Naviera Aznar en 1983 acabaron precipitando la desaparicion de las

# Kock y Guillén (2001), p. 96. La informacién sobre la familia Aznar procede de
los testimonios de Luis Aznar Coste y Eduardo Aznar Séinz.

4 Naviera Aznar, Estatutos 1946 y 1953; AFB, FSA, Signatura 3662/1, Carta de R.
Berresueta a P. P. Gandarias Urquijo, 9 de octubre de 1952, y Signatura 3078/2, Notas
del Consejo de Administracion 4 de octubre de 1962; y APFA, Naviera Aznar S. A. Cuestiones
Gerencia y Consejo, Bilbao, marzo 1964. La reorganizacién de la Naviera hacia una estructura
mixta se produjo en los afios setenta, AFB, FSA, Signaturas 2763/4, 3510/8 y 2677/6.

4 Para un examen de la politica de financiaciérs de la Naviera Aznar hasta mediados
de los afios sesenta, véase AFB, FSA, Signaturas 3678/5, 3695/10 y 2764/4. Las inversiones
de la Naviera en nuevos buques entre 1970 y 1973 se realizaron enteramente apelando
al capital externo. La coincidencia sefalada impidié obtener los ingresos necesarios como
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sociedades mas directamente relacionadas con la Naviera (con la excepcion
de la Cia. de Remolcadores Ibaizabal) y la venta de otras o la liquidacién
de la participacién de los Aznar en ellas, para hacer frente a los acree-

dores #.

3.3. El grupo Aznar y sus relaciones con el Estado

Como se ha indicado en el apartado 2, la existencia de un marco ins-
titucional caracterizado por una acusada intervencién del Estado en la esfe-
ra econdmica y por una gran discrecionalidad en las decisiones politicas,
favoreci6 la adopcion, por parte de los empresarios, de una estrategia de
busqueda de rentas o de captura del Estado destinada a conseguir pri-
vilegios particulares para sus empresas. Disponer de «contactos», ademas
de capital, parecen ser los requisitos mas importantes para la estrategia
de crecimiento de los grupos en Espana durante el siglo xx y, en particular,
durante el franquismo: aquellos empresarios mejor conectados con los dife-
rentes organismos de la Administracién pudieron acceder a lineas de crédito
preferencial, licencias de importacién, desgravaciones fiscales y otro tipo
de medidas que, ademas de generar rentas o cuasi-rentas, se convirtieron
en ventajas competitivas para sus empresas ya existentes o en factores de
entrada en sectores nuevos .

La naturaleza de las fuentes empleadas ha permitido documentar, para
el sector nuclear del grupo, el transporte maritimo, las dos estrategias sefia-
ladas en el apartado 2, la busqueda de rentas/captura del Estado, de manera
general, y el acceso a los circuitos privilegiados de financiacion, en par-
ticular. Los sucesivos lideres del grupo, José Luis Aznar Zavala hasta 1951
y luego su hijo Eduardo Aznar Coste, dispusieron de numerosos y pri-

para cubtir la amortizacién de los mismos, véase AFB, FSA, Signatura 3000/7, 3697/4 y
3688/3. Algo similar le ocurrié a la Cia. Maritima del Nervién, véase Valdaliso (1993).

* Para los detalles mas importantes de la suspensién de pagos y la posterior quiebra,
véase Naviera Aznar, Memorias 1979, 1980 y 1981, y AFB, FSA, Signaturas 2634/8 y 3526/7.

4 Fuentes Quintana (1984), p. 37, sefiala que el empresario en este sistema tiene
que ser «mitad organizadot/innovador de su empresa, mitad burdcrata, esto es, relacionado
con, e influyente en las decisiones de la Administracion en cuyas manos estaba una buena
parte de su cuenta final de resultados» (cursivas en el original). Véase también Géamir (1975a),
Gonzalez (1979), Linz (1981), Torres (1995) y Fraile (1999). Para paises con marcos ins-
titucionales similares, se han propuesto términos como «capitalismo de compadrazgo» [paises
del sureste de Asia, Krugman (2000)], capitalismo empresarial de Estado (Amsdem, 1997,
para Corea del Sur, Amsdem), o capitalismo politico (Amatori, 1997a, para Italia).
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vilegiados «contactos» en la Administracién *°. Este ultimo, en especial,
tuvo una notoria relevancia publica en este periodo. Fue presidente de
OFICEMA de 1957 a 1962 y de 1968 a 1976 y procurador en Cortes
por el sector empresarial naviero desde finales de 1966 en adelante *.
Pertenecié también al reducido circulo de personas que frecuentaban el
Palacio de El Pardo y tuvo una relacién muy estrecha con el Jefe del
Estado. En su calidad de Presidente de OFICEMA, formé parte de la
Comisién Interministerial de la Presidencia del Gobierno para estudiar
la mejor aplicacion de las leyes de proteccién a la Marina mercante .
Por otra parte, su actividad politica como Procurador en Cortes, primero,
y mis tarde como impulsor del partido Alianza Popular, le permitié un
acceso privilegiado a numerosos altos cargos de la Administracion y del
Gobierno en los afios sesenta y setenta .

Que exista un marco politico muy discrecional y una capacidad efectiva
de presion de los empresarios sobre el Estado no quiere decir que las
relaciones fueran siempre fluidas, que los empresarios pudieran acceder
facilmente a las ayudas discrecionales de la Administracion o, mucho menos,
que llegasen a capturar por completo al Estado; en otras palabras, existieron
lo que algunos autores han denominado «costes de influencia», cuya cuantia
dependia de los contactos del empresario, de los que tenian sus compe-

“ El término contacto ha sido empleado por Kock y Guillén (2001), pero es también
el utilizado por algunas personalidades destacadas del grupo Aznar, como Luis Aznar Coste
y Eduardo Aznar Sainz (entrevista personal).

47 OFICEMA, Memorias, y APEI, LAJGCNV, nim. 6, fol. 28v.

* La relacién con El Pardo se debia, originalmente, a que su mujer, Dolores Sainz,
era amiga intima de Carmen Franco. No obstante, Eduardo Aznar acab6 teniendo una
estrecha relacién con Franco, con quien compartié numerosas cacerias (debo estos datos
a la amabilidad de Eduardo Aznar Sdinz). También tuvo una estrecha relacién personal
con otro intimo de Franco, Pedro Nieto Antunez. Acerca de la figura de éste, véanse Franco
Salgado-Aradjo (1976), Vizquez Montalbdn (1987), p. 200, y Preston (1994). Sobre las
cacerias como lugar donde obtener favores politicos, véase Franco Salgado-Aravjo (1976),
pp. 23 y 178. Sobre el nombramiento de Eduardo Aznar en la Comisioén citada, véase
OFICEMA, julio de 1963, p. 27.

# El circulo de amistades politicas englobaba, por un fado, a personalidades del entorno
mas directo del dictador, como Pedro Nieto Antinez o Carlos Arias Navarro, junto con
otras pertenecientes a distintas familias del régimen, como Pio Cabanillas, Manuel Fraga
o Laureano Lopez Rodé. Acerca del papel de Eduardo Aznar en la creacién de Alianza
Popular, véase AFB, FSA, Signatura 3750/1, Carta de Eduardo Aznar Coste a Laureano
Lopez Rodo, 13 de octubre de 1976; Carta de Laureano Lépez Rodé a Eduardo Aznar,
18 de enero de 1977; y Signatura 3624/1, Carta de Laureano Lépez Rod6 a Eduardo Aznar,
20 de junio de 1977. No obstante, mas alla de ese apoyo inicial, Eduardo Aznar Coste
permaneci6, en lo que a la politica respecta, en un discreto segundo plano durante estos
afos.
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tidores y de la autonomia relativa de la Administracion *°. Durante el primer
franquismo las navieras del grupo Aznar tuvieron que hacer frente a la
hostilidad continua y manifiesta del INI y, en concreto, de su empresa
publica en el sector, la Empresa Nacional Elcano de la Marina Mercante.
No obstante, los empresarios espafoles, y los Aznar en particular, también
tenfan sus contactos y su representacion en el Gobierno y en la Admi-
nistracién y no se limitaron a soportar estoicamente los ataques del INIL.
Los Aznar dispusieron del apoyo decidido, sobre todo a partir de los afios
cincuenta, de la Subsecretaria de Marina Mercante y de los Ministerios
de Comercio y Marina. La primera impulsé la creacién de la Oficina Central
Maritima (OFICEMA), una especie de cartel naviero que regul6 el mercado
y actué también como grupo de presion .

Tras la dimisién de Suanzes de su cargo de Presidente del INI, en
1963, y la asuncién por este organismo del principio de subsidiariedad
respecto a la empresa privada, la estrategia de busqueda de rentas enfrenté
a los empresarios de diferentes sectores con intereses contrapuestos y sus
respectivos apoyos dentro de la Administracion y también a los empresarios
del mismo sector. Durante este periodo los armadores mantuvieron sus
buenas relaciones con los Ministerios de Comercio y Marina pero ahora
el enemigo ya no se encontraba en la plaza del Marqués de Salamanca,
sino en la sede del Ministerio de Industria. Gregorio Lépez Bravo, que
paradéjicamente habia sido el responsable tltimo de la marcha de Suanzes,
fue el principal impulsor de una politica que favorecié los intereses de
la construccion naval a costa de los de la marina mercante y que perjudicé
a los navieros privados. Estos, a pesar de las constantes gestiones de Eduar-
do Aznar y otras personalidades del sector, siguieron estando obligados
a adquirir sus insumos (buques, seguros, combustible) en el mercado nacio-
nal, a costes miés altos que en el mercado internacional, lo que dificultaba
su competitividad en aquellos traficos abiertos a la competencia extranjera,

% Milgrom y Roberts (1993), pp. 316 ss. Fraile (1999) defiende la tesis de que la
captura del Estado por los intereses privados, a través de las agencias reguladoras sectoriales,
fue completa. Otros autores, sin negar la existencia de estrategias de bisquedas de rentas,
atribuyen un mayor grado de autonomia al Estado, véanse, por ejemplo, Linz (1981), Cabrera
y Del Rey (1996), Pons (1999) o la historiografia reciente sobre el INI de Suanzes. Lo
que se sosticne en este trabajo es que la captura nunca podia ser completa porque las
disposiciones que beneficiaban a unos empresarios o sectores perjudicaban a otros. Esa
contradiccién, unida a la discrecionalidad y arbitrariedad en la aplicacién concreta de las
medidas, acentuaba la falta de racionalidad y coherencia de la politica econémica.

! Sobre estas cuestiones, véase Valdaliso (1997b), (1998) y (2000).
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como el de exportacién o las lineas regulares de navegacion *2. Algunas
grandes compafiias que competian en estos traficos disfrutaron de ayudas
especiales —la Cia. Trasmediterranea era la beneficiaria del contrato de
lineas de soberania del Estado, las companias Trasatlantica e Ybarra obtu-
vieron subvenciones a la explotacién en sus lineas, ademas de las primas
a la navegacion—, no asi la Naviera Aznar >,

En lo que respecta a las compaiiias navieras del grupo Aznar, la principal
ventaja que pudieron obtener de los contactos de Eduardo Aznar fue el
acceso a los circuitos privilegiados de financiacién (Crédito Naval y lineas
de redescuento y coeficientes fijos de inversion obligatoria de bancos y
cajas de ahorro), que les permitié disponer de capital abundante y barato
para la inversién >*. Pero ademas, la Naviera Aznar disfruté durante la
segunda mitad de los afos sesenta de una financiacién extraordinaria rea-
lizada directamente por el Banco de Crédito a la Construccién, gracias
a la intervencién del propio Franco y, por delegacién del primero, del
Almirante Nieto Antunez >’. Por el contrario, la Naviera Aznar fracasé

52 Tanto contemporaneos como autores postetiores coinciden en destacar que la politica
maritima aplicada durante el franquismo supedit6 los intereses de la marina mercante a
los de la construccion naval, véanse Sendagorta (1965), De Rodrigo (1972), Campos Nord-
mann (1975), Eussner (1979), Sancho (1979), Pastor (1982), Cuadraro Roura (1984), Car-
bajo y De Rus (1990), y Valdaliso (1996) y (2001). Algunos ejemplos de la actividad y
las posiciones de Eduardo Aznar en OFICEMA, febrero de 1964, pp. 20-21; enero de
1968, pp. 47-49; julio de 1972, pp. 21-23. Véase también, AFB, FSA, Signatura 3753/2,
Carta de Eduardo Aznar al Ministro de Comercio, 1 de febrero de 1974; y Signatura 3527/7,
Informe presentado a su Excelencia el Jefe del Estado por Eduardo Aznar, 13 de diciembre
de 1968.

% APFA, Naviera Aznar, «Antecedentes sobre lineas regulares y trifico general resu-
miendo sacrificios econémicos...», Bilbao, mayo 1964,

> Algunos ejemplos en AFB, FSA, Signatura 2643/3, Carta de Eduardo Aznar al Dir.
Gral. de la CECA, 5 de diciembre de 1967; Signatura 3007/2; Signatura 3753/2, Cartas
de Eduardo Aznar al Dir. Gral. de Politica Financiera, 8 de marzo de 1976, y al Ministro
de Comercio, 21 de septiembre de 1976; y Signatura 3750/1, Carta del Ministro de Comercio
a Eduardo Aznar, 16 de noviembre de 1976. Para el crédito oficial a la exportacién, Jiménez
(1993) ha estimado que el coste de la financiaciéon a precios de mercado podia doblar
el coste de la financiacién privilegiada en la segunda mitad de los afios sesenta. La flota
mercante y la construccién naval fueron dos de los sectores que mds se beneficiaron de
los circuitos de financiacion privilegiada promovidos y regulados por el Estado, véanse Poveda
(1975), Cuadrado Roura (1977) y Requeijo (1983). El sistema de Crédito Naval se examina
en Pastor {1982), cap. XI, y Alonso Herrera (1992), capitulo II. El acceso a los circuitos
de financiacion privilegiada también desempefié un papel crucial en la industria de cons-
truccién naval de Corea del Sur, un pais con una politica maritima similar a la de Espafa
y con una economia también dominada por grupos empresariales, Lee (1996), sobre todo
pp. 162-165.

% El recurso a la ayuda directa del Banco de Crédito a la Construccion, que se realizo
no sin un tenso enfrentamiento con Navarro Rubio, se debia a que, a pesar del Crédito
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en sus intentos de obtener subvenciones directas a la explotacién de sus
lineas, o bien el reconocimiento de linea de soberania para su linea frutera,
ambos durante los afios sesenta >®; y en su proyecto de concurrir primero
a la renovacion del contrato de lineas de soberania del Estado (el contrato
anterior con la Trasmediterranea expiraba en 1977) y de transferir después
su flota de ferries y rofros recién construidos a una empresa publica que
se proyectaba crear para ese motivo >/,

EPILOGO Y CONCLUSIONES

A lo largo de los afios setenta, toda una serie de condiciones que habian
permitido el crecimiento del grupo Aznar y, en concreto, de su empresa
estandarte, la Naviera Aznar, comenzaron a desaparecer. En primer lugar,
aument6 sensiblemente la competencia en el mercado, especialmente en
aquellos tréaficos elegidos como prioritarios por la empresa, la linea frutera
y el trafico de pasaje y cruceros turisticos, estos dltimos particularmente
afectados por la crisis econdmica de 1974. La Naviera Aznar, que habia
emprendido un ambicioso plan de inversiones apoyada fundamentalmente
en el capital ajeno, vio como disminuian sus ingresos mientras que los
costes (laborales, energéticos y, sobre todo, financieros) aumentaban cada
vez mis °®, Por otra parte, el cambio politico introdujo una mayor incer-
tidumbre en las decisiones de los gobiernos y en la estrategia de bisqueda
de rentas de los empresarios. El episodio de la nacionalizacién de la Cia.

naval, la Naviera Aznar se hallaba fuertemente endeudada con la banca privada. APFA,
Cartas de Eduardo Aznar a Pedro Nieto Anttnez, 1963-1966, y Audiencias con el Jefe
del Estado (I, I y III); y AFB, FSA, Signatura 2859/6.

% APFA, Instancia de la Naviera Aznar al Subsecretario de la Marina Mercante, 2
de febrero de 1960; y Naviera Aznar, S. A., «Antecedentes sobre lineas regulares y trafico
general...».

7 Tanto Aznar como Ybarra confiaban en que el Estado, que habia denunciado el
contrato con Trasmediterranea en 1975, iba a crear una nueva empresa que se haria cargo
de sus nuevos buques y, ademas, presionaron al Gobierno en ese sentido, AFB, FSA, Sig-
natura 3753/2, Carta de Eduardo Aznar al Ministro de Comercio, 15 de julio de 1976
y APFA, Carpeta Nacionalizacién Trasmediterrdnea, correspondencia entre Eduardo Aznar
y el Ministro de Comercio. Sin embargo, el Estado acab6 prorrogando por un afio el contrato
a Trasmediterrdnea en 1977, nacionalizandola un afio mds tarde, AFB, FSA, Signatura
2971/3, Informe a la Junta General de Accionistas, 25 de junio de 1979; y Signatura 3000/7,
Demanda de la Naviera Aznar contra el Banco Hipotecario de Espafia, 16 de junio de
1980. Véase también AHBBVA, Ybarra y Cfa., Memoria 1978, Palabras del Presidente del
Consejo de Administracion a la Junta General de Accionistas, 23 de junio de 1979.

% AFB, FSA, Signaturas 3697/4, 3696/14, 2648/6, 2769/3 y 2648/6, para los resultados
de explotacion; y Signaturas 2856/1, 2769/3 y 3714/1, para los costes.
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Trasmediterrdnea en 1977/78 muestra bien a las claras c6mo algunos de
los potenciales «capturadores» (las navieras Aznar e Ybarra) se convirtieron
en capturados, propietarios de unos activos fijos que apenas habian comen-
zado a pagar y de dificil recolocacién en el mercado *. Las dificultades
econdmicas y financieras de la Naviera Aznar, en suspensiéon de pagos
desde 1979, afectaron especialmente a aquellas empresas del grupo maés
relacionadas con ella —las de servicios maritimos y de hosteleria, seguros
y pinturas— muchas de las cuales acabaron disolviéndose o vendiéndose
a terceros tras la quiebra definitiva de la Naviera en 1983, y a su principal
avalista (y el segundo acreedor, por detras del Banco de Crédito a la Cons-
truccién), el Banco Urquijo . No obstante, no fueron las tinicas. Otras
navieras del grupo, cuya gestién no estaba en manos de los Aznar, como
NEASA o las Navieras Vascongada y Bilbaina, o la compafia de vuelos
charter TAE, también acabaron desapareciendo por motivos similares ©'.
Aunque las causas fueron distintas, otras sociedades vinculadas a los Aznar,
como la General Fabrica Espafola del Caucho y su filial de Neumaticos,
atravesaron por una coyuntura critica en los afos setenta de la que se
sali6 vendiendo ambas compafias a un grupo extranjero ya instalado en
Espana, Firestone ®2. Durante el decenio de 1980 los herederos de Eduardo
Aznar Coste, fallecido en 1981, prosiguieron su estrategia de retirada orde-
nada de muchos de los sectores y empresas donde estaban, manteniendo
una participacién més discreta en un nimero reducido de sociedades.

** El corresponsal de Fairplay en Espafia indicaba que el Gobierno habia preferido
demorar la decisién de crear una nueva empresa piblica hasta después de las elecciones
generales de 1977, Fairplay, 2 de junio de 1977. La actuacién del Gobierno en este episodio
es coherente con la politica de los Gobiernos de este periodo de realizar los menores cambios
posibles, que sefalan autores como Fuentes Quintana (1989) y Garcia Delgado y Serrano
Sanz (1990).

® En la lista definitiva de acreedores, de 30 de diciembre de 1980, el Banco Urqujio
figuraba con una deuda reconocida de 725 millones de pesetas, a lo que habria que afadir
otros 350 millones que tuvo que aportar en su calidad de avalista, AFB, FSA, Signaturas
2634/8 y 3526/7. Aunque la magnitud de la deuda no era comparable a la de otras empresas
participadas por el Urquijo, como Explosivos Rio Tinto o Galerias Preciados, sin duda con-
tribuy6 a precipitar la crisis del banco, que suspendi6 pagos en 1981, Cuervo (1988),
pp. 132-134.

! Neasa suspendié pagos en 1985, y las Navieras Vascongada y Bilbaina se disolvieron
en 1993. APEAS, Expediente de Suspension de Pagos de Neasa; y APEL, LACANB, nim. 2,
fols. 189-190; y LAJGCNV, num. 7, fols. 52 y ss. TAE se vendié en 1981, ya en una
situacion financiera critica, desapareciendo poco después, APFA, Carpeta TAE.

2 AFB, FSA, Signatura 3753/3, Carta de Eduardo Aznar al Presidente del Banco Cen-
tral, 29 de enero de 1976; y 3750/1, Carta de C. F. O'Neill a Eduardo Aznar, 30 de
diciembre de 1976. Véase también Mufioz, Roldan y Serrano (1978), pp. 337-338.
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Me gustaria destacar dos conclusiones de este trabajo, con toda la pre-
caucién que impone el hecho de que el proyecto de investigaciéon no haya
terminado. La primera se refiere a la propia importancia de las fuentes
empleadas, por dos motivos. En primer lugar, porque han permitido analizar
un modelo de organizacion empresarial que, por su propia naturaleza infor-
mal, es invisible en las fuentes de caracter publico y oficial. Las fuentes
privadas y, en particular, la correspondencia, han permitido descubrir los
mecanismos que coordinan las relaciones entre las empresas del grupo (las
participaciones accionariales cruzadas, la representacion en los Consejos
de Administracion, el papel de las carteras de valores, las sociedades patri-
moniales y de cartera) y, a veces, su funcionamiento, y aproximarnos a
su organizacion y a la logica de su estrategia corporativa (que desborda
la de la estrategia empresarial de cada empresa). En segundo lugar, porque
ofrecen evidencia empirica crucial para examinar cuestiones mas generales
—que en este trabajo solo se han esbozado— como el funcionamiento
del Crédito oficial y los mercados de capital en Espafa, los llamados cir-
cuitos privilegiados de financiacion, las relaciones banca-industria y la poli-
tica econdmica y las relaciones de los empresarios con el Estado.

La segunda conclusion hace referencia a las relaciones existentes entre
el marco institucional y la estrategia y estructura de los grupos empresariales,
y sus implicaciones para el desarrollo econémico. En Espafia, como en
los paises citados en el apartado 2, el factor més importante que explica
la expansién de los grupos empresariales parece ser la disponibilidad de
capital, de ahi la imperiosa necesidad de vincularse a un banco —el Urquijo,
en el caso de los Aznar— y/o al Estado. La estrategia de cuasi-integracion
vertical y diversificacion relacionada y no relacionada que sigui6 el grupo
Aznar se explica teniendo en cuenta cuatro caracteristicas basicas de la
economia espaiola durante la dictadura de Franco: unos mercados de pro-
ductos, capital e informacién imperfectos; una intensa intervencién y regu-
lacion del Estado de la economia, dentro de un marco politico muy dis-
crecional; la existencia de barreras de entrada y a la competencia en la
mayoria de los sectores econdmicos, lo que se traducia en una reducida
rivalidad competitiva interna; y un elevado proteccionismo, mayor en el
mercado de productos que en el de tecnologia y capital (sobre todo desde
el decenio de 1960 en adelante). El grupo Aznar, como otros grupos empre-
sariales del pafs, disponia de experiencia, recursos y capacidades en una
serie de negocios (las empresas controladas por ellos y las participadas),
que transformo, junto con las rentas obtenidas de su relacién privilegiada
con la banca y sus contactos en la Administracion (en particular, pero
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no exclusivamente, un capital muy barato), en ventajas competitivas para
aumentar su poder de mercado en los sectores donde ya se encontraba
y para entrar en otros nuevos. Todo ello le doté de una capacidad de eje-
cucién de nuevos proyectos notablemente superior a la de otros posibles
competidores (y permite explicar su estrategia de crecimiento basada en
la integracion vertical y, sobre todo, la diversificacion relacionada y no
relacionada). No obstante, el grupo Aznar o, mejor, sus empresas pre-
sentaban varios puntos débiles, entre los que cabria destacar tres: Su redu-
cida competitividad internacional (en parte como consecuencia de unos
costes de produccién superiores, debido a la protecciéon arancelaria); un
tamafo medio menor que el de sus competidores internacionales (en parte
como resultado de la proteccion frente al exterior y la falta de competencia
interna); y la ausencia de disciplina financiera, que hacia a las empresas
y al grupo en su conjunto excesivamente dependiente de fondos ajenos
(proporcionados por el Estado o la banca privada en condiciones privi-
legiadas respecto a otros competidores) *

La estrategia de crecimiento del grupo Aznar en su conjunto funcioné
relativamente bien hasta principios de los afios setenta (aunque en algunas
de sus empresas los problemas empiezan a aparecer en el decenio de 1960),
mientras existié una coyuntura econdmica favorable, se dispuso de capital
para crecer y se mantuvo sin apenas cambios el marco institucional exis-
tente. No obstante, las reglas del juego existentes alentaron las funciones
empresariales improductivas, a costa del tamaiio, los recursos y la com-
petitividad de las empresas *. La confluencia de una serie de factores nega-
tivos a partir de mediados de los afios setenta —la crisis econémica inter-
nacional, que contrajo el mercado y trajo consigo un aumento de los costes
(financieros, energéticos, laborales), la progresiva y creciente apertura hacia

¢ La evidencia disponible sobre las empresas del grupo Aznar y, en particular, sobre
la Naviera Aznar, refrenda los argumentos sefialados por Fanjul y Maravall (1980) y Salas
(2001) sobre la relacidn entre falta de competencia interna, reducido tamafio y escasa com-
petitividad exterior, algo que también apuntan Comin y Martin Acefia (1996); por Cuervo
(1989) sobre la estructura y la politica financiera de las empresas espariolas; y por Carreras
y Tafunell (1996) y Carreras, Tafunell y Torres (1997), sobre las grandes empresas espafiolas.
¢ Torres (1995) y Fraile (1999). En el caso del transporte maritimo, el sector mas
importante donde operaba el grupo Aznar, a pesar de los indudables «contactos» de Eduardo
Aznar en el Gobierno y la Administracion, y los beneficios particulares derivados para sus
empresas, la politica maritima aplicada por el Estado perjudicé sensiblemente al sector.
La obligatoriedad de consumir buques fabricados en Espafia ralentizo sensiblemente su
renovacién, ademis de limitar y encarecer la oferta de buques; el sistema de precios regulados
e intervenidos desincentivé la competencia y la bisqueda de una eficiencia en costes; la
disponibilidad de capital barato relajé la disciplina financiera de las empresas, que pmnaron
el reparto de dividendos sobre las politicas de amortizacion.
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el exterior y, por lo tanto, el incremento de la competencia, y el cambio
del marco politico e institucional, que aumentd la incertidumbre entre los
empresarios— puso en crisis ese modelo y acab6 afectando al grupo de
empresas de la familia Aznar. La profunda interrelacién financiera entre
las sociedades que componian el grupo precipit6 su crisis, coadyuvando
a la que sufri6 su banquero principal, el Banco Urquijo. No fueron los
tnicos, desde finales de los afios setenta se produjo una profunda rees-
tructuracién de muchos grupos empresariales, asi como una grave crisis
bancaria en Espana ¢.
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