
Agenda económica y financiera

LUNES 27
PEspaña. El Instituto Nacional
de Estadística (INE) publica los
precios industriales de mayo. En
abril crecieron un 5% anual.
PAlemania. El Instituto de Inves-
tigación Económica (IFO) da el
índice de confianza empresarial
de junio.

MARTES 28
PUEM. El Banco Central Euro-
peo da a conocer el M3 de la ofer-
ta monetaria de mayo.
PEE UU. La Conference Board
da la confianza del consumidor
en junio. Las previsiones del mer-
cado apuntan a que ésta mejore
hasta los 104,1 puntos.

MIÉRCOLES 29
PJapón. El Ministerio de Econo-
mía, Comercio e Industria da la
producción industrial de mayo.
En abril creció un 1,5% interanual.
PReino Unido. El Banco de Ingla-
terra informa de la oferta moneta-

ria M4 de mayo. En abril creció
un 10,3% interanual.
PUE. La agencia Eurostat presen-
ta el IPCA de junio. En mayo la
inflación fue del 3,1%.

JUEVES 30
PEspaña. El INE publica las ven-
tas al por menor de mayo. En
abril el crecimiento interanual
fue del 7,2%.
PAlemania. El Bundesbank infor-
ma sobre el mercado laboral en
junio. El mes pasado el paro se
mantuvo estable en el 11,8%.
PReino Unido. La Oficina Nacio-
nal de Estadística (ONS) presenta
la desagregación del PIB del pri-
mer trimestre de 2005. El dato
preliminar situó el crecimiento
trimestral en el 0,6%.
PUEM. Eurostat estima el IPC de
junio. En mayo la inflación cerró
en el 1,9%.
PEE UU. El Departamento de Co-
mercio informa sobre la renta y
el consumo personal de mayo.
La previsión es que ambos se

desaceleren hasta el 6,7% y el
5,8%, respectivamente. Además,
la Asociación de Gestores de
Compras de Chicago da el índice
PMI. El mercado espera que éste
empeore hasta los 53,9 puntos.

VIERNES 1
PJapón. El Ministerio de Admi-
nistraciones Públicas, Asuntos
Sociales, Correo y Telecomuni-
caciones comunican el IPC de
Tokio en junio y el IPC nacional
de mayo. Además, el Banco de
Japón da a conocer el índice de
confianza empresarial Tankan
del segundo trimestre de 2005.
PUEM. NTC Research publica
el PMI de manufacturas de ju-
nio, así como desagregado por
países.
PEE UU. El Institute for Supply
Management publica el ISM ma-
nufacturero de junio. El mercado
espera que mejore muy ligera-
mente hasta los 51,5.
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B. C.

Cada vez que llega el verano, el
mundo del turismo español ex-
pone su cara, en su mejor y su
peor perfil. La prensa se llena
de anuncios de grandes corpo-
raciones con suculentas ofertas
que hacen los grandes grupos
verticales —con operador turís-
tico, compañía aérea y agen-
cias de viajes— mientras se ha-
cen más presentes las adverten-
cias sobre los vicios del sector:
sobreoferta hotelera, rebaja de
calidad a base de disminuir pre-
cios para aumentar ocupa-
ción... Sólo el segmento de las
agencias de viajes suma más de
9.000 puntos de venta de los
que 5.000 pertenecen a peque-
ñas y medianas empresas. Mu-
chas de ellas o se unen o, en opi-
nión de Diego Higuera, presi-
dente de Unida, les será muy di-
fícil sobrevivir. Unida es un
grupo de gestión creado ya ha-
ce nueve años con el objetivo
de asesorar y representar a sus
agencias asociadas en la nego-
ciación y contratación con los
proveedores. Constituida co-
mo sociedad anónima, cuenta
con 133 agencias asociadas,
que suponen 219 puntos de
venta y más de 800 empleos.

Pregunta. ¿Qué ventajas
ofrecen este tipo de organiza-
ciones a sus socios?

Respuesta. Reducir sus gas-
tos generales y ganar tiempo
porque las labores de gestión
se las realizamos nosotros y las
agencias pueden dedicarse con
más intensidad a vender, a rea-
lizar su negocio. Aunque el ob-
jetivo fundamental es la repre-
sentación y contratación ante
administraciones y operadores
turísticos, se lleva a cabo tam-
bién la gestión publicitaria y de
marketing, se posibilita la uni-
dad de marca y ofrecemos un
sistema de pago unificado a
proveedores prioritarios.

P. ¿En qué consiste?
R. Como red de agencias, la

sociedad asume el riesgo de pa-
go a determinados proveedo-
res. Unida gestiona y se respon-
sabiliza del cobro de las factu-
ras de sus agencias. Eso, por
una parte, da garantías de co-
bro a los proveedores y, por
otra, es un sistema de financia-
ción para nuestros socios, que
recuperan el canon que nos tie-
nen que pagar con lo que aho-
rran en gestión.

P. ¿Cuántas facturas se han
gestionado con ese servicio?

R. El año pasado 7.500, por
valor de 4,5 millones de euros.

P. ¿Cómo afrontan las agen-

cias los cambios que está expe-
rimentando el turismo?

R. Pese a lo que se diga no
hay tantos cambios. Las ventas
a través de Internet sólo las rea-
liza entre el 2% y el 3% de la po-
blación. Las reservas se hacen
más tarde, es verdad, pero a
cambio hay menos estacionali-
dad gracias a turismos que no
se dan en verano, como la nie-
ve, o a otros que no son estacio-
nales, como los balnearios.

P. Pues en sol y playa pare-
ce que la cosa no va muy bien a
juzgar por la cantidad de ofer-
tas de precios.

R. Sí, pero muchas se utili-
zan como mero gancho publici-

tario. Son precios sólo para pla-
zas limitadas, pero se llama la
atención. Estas campañas tan
importantes creo que están de-
sorientando al cliente.

P. Pero los precios están ba-
jando.

R. Sí, para aumentar la ocu-
pación y eso al final repercute
en un descenso de la calidad.

P. ¿Tampoco han notado
las agencias la retirada de las
comisiones por parte de las
compañías aéreas?

R. En absoluto, porque el
cobro se ha trasladado al clien-
te, y a veces ha sido superior al
que la agencia cobraba de la
compañía aérea.

P. ¿Y cómo lo ha encajado
el cliente?

R. Ha habido que hacer
una importante labor de infor-
mación, pero es que es nuestra
única posibilidad de negocio.

SANDRO POZZI

Jean-Philippe Courtois es el elegido por Microsoft
para liderar desde París la nueva ola de expansión
del negocio global del gigante informático. Su expe-
riencia dentro de la empresa y amplio conocimien-
to de los mercados emergentes explican por qué la
corporación fundada hace tres décadas por Bill Ga-
tes le acaba de designar presidente de Microsoft In-
ternacional, una vez superado el mal trago de las ba-
tallas legales y con el negocio maduro en Estados
Unidos y Europa occidental.

Courtois, de 44 años de edad, será el responsa-
ble de ventas, marketing y servicios globales de Mi-
crosoft, además de ocupar el puesto de vicepresi-
dente en la sede de la corporación en Redmond.
Hasta ahora el ejecutivo de origen francés había de-
dicado los últimos cinco años a posicionar la compa-
ñía en Oriente Próximo y África, y consolidarla en
Europa como presidente de las operaciones en la re-
gión (EMEA). Tras su reciente promoción sumará
Japón, China, el Pacífico asiático, Latinoamérica,
los mercados emergentes y el sector público.

Controlará todo en Microsoft, salvo Estados Uni-
dos, y será responsable de 15.000 empleados. Su ob-
jetivo para su nueva etapa es claro: aprovechar to-
das las oportunidades de negocio de Microsoft en
los mercados emergentes —como China, India y
Rusia— y batallar con los gobiernos para conven-
cerles de que los sistemas operativos abiertos, como
el Linux, no son una buena solución a largo plazo. Y
en paralelo, tendrá que luchar contra la piratería en
estos países, que está poniendo serias trabas a la pe-
netración de sus programas.

La clave del éxito en este negocio, según Cour-
tois, está en entablar relaciones de confianza mu-
tua y asesoramiento a las autoridades locales, insti-
tuciones educativas y el mundo económico, “para
mejorar la vida de los ciudadanos a través del uso
de las nuevas tecnologías”. Courtois, que entró en
Microsoft en 1984, ha sido copresidente del grupo

de trabajo Global Digital Divide del Foro Económi-
co Mundial y es miembro del consejo de asesores
de South African International en el campo de la
sociedad de la información.

Y todo esto lo hará sin descuidar otros mercados
donde la compañía está consolidada, pero en los
que sigue habiendo aún oportunidades sin explo-
tar, como Japón —el segundo mercado fuera de Es-
tados Unidos—, Reino Unido, Francia o Alemania,
y que son considerados clave para el futuro de Mi-
crosoft. Como señala Steve Ballmer, jefe ejecutivo
de la corporación, “su designación ayudará a incre-
mentar nuestra atención en los mercados maduros
y en los emergentes a escala global”.

El “surfero”
de Microsoft

La economía española es la oc-
tava del mundo por el tamaño
de su PIB, pero en cualquier
indicador expresivo de su in-
serción en la economía del co-
nocimiento (el elaborado por
el Banco Mundial, por ejem-
plo) está entre las más rezaga-
das de la OCDE, sólo delante
de Portugal y Grecia. Las clasi-
ficaciones correspondientes a
la dotación, uso y difusión de
las tecnologías de la informa-
ción tampoco son precisamen-
te las propias de una gran po-
tencia económica. La conclu-
sión no puede ser otra que la
española es una economía
grande, pero no es una econo-
mía moderna. Es una econo-
mía que crece, pero sigue sin
hacerlo de la mejor forma posi-
ble, con un patrón vulnerable,
generador de desequilibrios
que pueden pasar factura si
no se asume su diversificación
como prioridad.

Esa asimetría puede estar
ya dejando su huella a través
de un desequilibrio exterior
creciente y, quizás lo más signi-
ficativo, de una continua caída
en los flujos netos de entrada
de inversión extranjera direc-
ta. Esta semana la OCDE ha
difundido un informe (Trends
and Recent Develoments in Fo-
reign Direct Investment, junio
2005) sobre las tendencias ob-
servadas en esos flujos duran-
te el pasado año, en el que se
destaca la contracción españo-
la durante un año más, en un

contexto europeo nada favora-
ble. Frente a 36.000 millones
de dólares netos en 2002, la
cuantía correspondiente al pa-
sado año apenas alcanza los
10.000 millones. Los datos de
los primeros meses del presen-
te año no son mucho mas espe-
ranzadores. El descenso es tan-
to más significativo cuanto
que la economía española ha
sido una de las principales re-
ceptoras del conjunto de la
OCDE en el periodo
1995-2004, la 8ª en concreto.

La principal razón para ex-
plicar ese menor atractivo de
España como localización de
inversiones extranjeras no
puede ser la que de forma fun-

damental se atribuye a la ma-
yoría de los países del conti-
nente: el reducido crecimien-
to económico. España compar-
te únicamente con sus vecinos
europeos la apreciación del eu-
ro durante el pasado año co-
mo factor disuasor para las in-
versiones nuevas y las muy im-
portantes liquidaciones de las

preexistentes; el nivel educati-
vo, la inversión en I+D o la do-
tación y el uso de la extensión
de las tecnologías de la infor-
mación no están, sin embar-
go, a la misma altura que las
correspondientes europeas.
En algunos de esos aspectos,
algunos de los países recién lle-
gados a la UE exhiben mejo-
res registros que los nuestros.

Una asimetría tal es la que
ha debido motivar el lanza-
miento del programa Ingenio
2010 dado a conocer el jueves
por el presidente del Gobier-
no español. Un compromiso
destinado a acelerar la inser-
ción en la economía del cono-
cimiento, con un marcado
acento en el aumento de la in-
versión en I+D+i y en la poten-
ciación del uso de las tecnolo-
gías de la información y de la
comunicación (TIC). De los
tres instrumentos de ese pro-
grama, es el tercero de ellos, el
denominado Avanz@, orien-
tado a la convergencia con la
media europea en la inserción
en la Sociedad de la Informa-
ción el que puede garantizar
resultados más inmediatos.
No hará falta esperar a 2010
para que los múltiples indica-
dores disponibles nos revelen
la fluidez de ese tránsito desde
los compromisos a las decisio-
nes concretas. Para poder eli-
minar esa hoy muy explícita
falta de correspondencia en-
tre envergadura y moderniza-
ción de la economía española.

Una gran privatización sacude
Francia. Gaz de France (GDF)
colocará en Bolsa entre el 20%
y el 22% del capital a partir del
próximo 8 de julio. La compa-
ñía, cuyo presidente es Jean-
Francois Cirelli, pondrá en Bol-
sa 79.116.904 acciones, a un
precio de entre 20,7 y 24 euros
para los inversores institucio-
nales y 20 céntimos menos pa-
ra los particulares. La hacienda
francesa recibirá un máximo
de 2.900 millones de euros,
que, dice el Ministerio de Eco-

nomía, se dedicarán a reducir
la deuda pública, la de la Red
Ferroviaria y a financiar la nue-
va Agencia de Innovación In-
dustrial.

Los ejecutivos de GDF han
visto claro que el mercado pue-
de ayudar mucho a quien nece-
sita dinero. El grupo público va
a ampliar capital con una emi-
sión de 70.323.469 acciones
que le proporcionarán de 1.670
a 1.900 millones de euros.
GDF quiere reducir la deuda y
disponer de más dinero para fi-
nanciar su ambicioso plan de
inversiones, que es de 17.500
millones de euros para el perio-
do 2005-2008. La gasificación
(tubos, plantas de almacena-
miento, etcétera) es costosa, so-
bre todo si se quiere impulsar
la producción de electricidad.

GDF hace una apuesta muy
elevada. Por ejemplo, su objeti-
vo es elevar el número de clien-
tes desde los 12,5 millones ac-
tuales a 15 millones a medio
plazo y conseguir una cuota del
mercado europeo del gas del
15%. Además, la empresa ob-
tendrá este año 1.500 millones
de euros de beneficios, el 40%
más que en 2004.

DIEGO HIGUERA

“Tantas ofertas en turismo
desorientan al cliente”

Perfil Jean-Philippe Courtois

LA SEMANA

Ampliación tras la oreja
Algunas operaciones no consi-
guen atraer demasiados entu-
siasmos. Eso es lo que le ha ocu-
rrido a Zeltia. El grupo químico-
farmacéutico sólo ha captado
65,03 millones de euros, de los
115 millones demandados, en
su ampliación de capital, que
ha sido suscrita por inversores
institucionales de Estados Uni-
dos y Europa. Paralelamente, la
cotización de la sociedad se deja-
ba un 8,23% en la semana a cau-
sa de la dilución de los títulos.

Los fondos obtenidos me-
diante esta operación se desti-
narán a reforzar las futuras acti-
vidades de PharmaMar, la filial
biotecnológica dedicada a inves-
tigar compuestos antitumora-
les contra el cáncer.

Zeltia y HSBC, el banco colo-
cador, habían acordado fijar el
precio de la oferta en 6,05 eu-
ros por acción, de los que 0,05
euros correspondían al valor no-
minal y 6 euros a la prima de
emisión. El número de acciones

que se emitían y que han sido
objeto de aseguramiento por
HSBC es de 10.750.000 accio-
nes, que equivalen a un impor-
te de 65.037.500 euros.

Botella más llena
Vidrala, el fabricante de enva-
ses de vidrio, se ha anotado un
beneficio neto de 9,9 millones
de euros a finales de mayo, un
18,1% más que en 2004. Sus
ventas han crecido cerca del
45%, hasta alcanzar los 116,8

millones de euros. Este aumen-
to del volumen de negocio ha
permitido a la empresa incre-
mentar su resultado bruto de ex-
plotación (ebitda) un 26,2%,
hasta los 29 millones de euros.

Resultados con vista
Indo, el fabricante de gafas, re-
partirá el 14 de julio un dividen-
do complementario de 0,03 eu-
ros por acción que, junto con el
aprobado anteriormente, sitúa
en 0,08 euros la retribución al
accionista con cargo al ejercicio
de 2004, un 60% más que en el
año anterior, tras cinco años de
no repartir un solo duro.

Durante 2004, Indo obtuvo
unos beneficios de 3,2 millones
de euros, un 5,9% menos, debi-
do a la inversión de una fábrica
en Tailandia, a la inflación, al
incremento del gasto en innova-
ción y a las indemnizaciones de-
dicadas a la reducción de perso-
nal. Por su parte, las ventas al-
canzaron en 2004 los 127,1 mi-
llones de euros, un 1,2% más.

LA SEMANA

BALANZA EXTERIOR
El déficit comercial
aumentó el 41,8% entre
enero y abril
El déficit comercial español se
situó en 23.328 millones de eu-
ros, cifra que representa un cre-
cimiento del 41,8% respecto al
mismo periodo de 2004, infor-
mó el jueves el Ministerio de In-
dustria, Turismo y Comercio.
La tasa de cobertura hasta el
mes de abril fue del 67,9%, me-
nor en 6,4 puntos porcentuales
a la registrada en en los cuatro
primeros meses de 2004. Las
importaciones tuvieron un cre-
cimiento interanual del 13,3%
(hasta 72.663,7 millones de eu-
ros), mientras que las exporta-
ciones aumentaron el 3,5% (lle-
garon a 49.335,7 millones).

ENERGÍA
La Unión Europea puede
reducir el consumo en el
20% para el año 2010
La Unión Europea (UE) po-
dría reducir en el 20% su con-
sumo energético para el año
2010, lo que supondría un aho-
rro de 60.000 millones de eu-
ros, si aplica una serie de accio-
nes para mejorar la eficiencia
energética, según el informe
elaborado por la Comisión Eu-
ropea El Libro Verde sobre la
eficacia energética. El libro pi-
de que se aplique íntegramente
la legislación comunitaria, que
se modifique la legislación fis-
cal sobre la energía y que se
cambie el modelo de consumo
de los ciudadanos.

ALEMANIA
Los inversores recuperan
la confianza
La confianza de los analistas e
inversores institucionales so-
bre la coyuntura económica ale-
mana ha mejorado en junio res-
pecto al mes anterior, debido
principalmente a las posibles
elecciones generales en sep-
tiembre y a la debilidad del eu-
ro. El Centro de Investigación
Económica Europea (ZEW) co-
municó el martes que el índice
de confianza de los inversores
subió a 19,5 puntos en junio,
frente a los 13,9 puntos en ma-
yo. El índice de confianza de
los inversores para la zona euro
mejoró ligeramente a 16,7 pun-
tos desde los 14,8 puntos en ma-
yo.

FRANCIA
La economía crecerá sólo
el 1,5% este año
La economía francesa crecerá
en 2005 tan sólo el 1,5% debi-
do a la carestía del petróleo y
por la debilidad de las exporta-
ciones, debido a la baja deman-
da de Alemania, Italia, Alema-
nia y el Reino Unido, los princi-
pales socios comerciales, según
el INSEE. Durante el primer
trimestre el crecimiento econó-
mico sufrió una ralentización,
con una subida del 0,2%. Los
analistas consideran que la si-
tuación mejorará durante la se-
gunda parte del año.

LABORAL
La Seguridad Social registra
en mayo un superávit
superior al previsto
La Seguridad Social registró en
los cinco primeros meses del
año un superávit superior en
1.683,53 millones a lo previsto,
según los datos del Ministerio
de Trabajo. Entre enero y ma-
yo los ingresos no financieros
registraron una desviación al
alza de los ingresos en 1.434,72
millones y a una reducción de
los gastos de 248,81 millones
sobre las proyecciones inicia-
les.

Diego Higuera.

Asimetrías e ingenio
EMILIO ONTIVEROS
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Estrategias Unida

“La comisión que
las agencias de viajes

cobraban a las
compañías aéreas
se ha desplazado

al cliente”

Con acento Jean-Francois Cirelli

Periscopio

La española es una eco-
nomía grande, pero no es
una economía moderna.
Es una economía que cre-
ce, pero sigue sin hacerlo
de la mejor forma posible

Claves empresas y mercados

Jean-François Cilleri.
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