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4. Se estima necesario que:”

a} La Agencia EFE envie urgentemente aj Tribunal de Cuen-
tas las difer mciag surgidas como consecuencia del contraste
entre sl inventario real y el contable, con el fin de gue se pueds
realizar su fiscalizacion. Une vez efectundn, la Agencia EFE
08 de proceder a la cumplimentacién de tos libros de contabi-
llaud, segun establece el articulo 33 y siguienies del Lédigo de
Comercio, incluyendo ol inventario & 31 de diciembre de 1982
en ol Libro de Inventarios y Balances ¥ en los ejercicios si-
suientes. :

b) .ara que sa cumpia ] princlpio del precie de adquisiciér
senislady en el articulo 104 de la Ley de Sociedades Antnimas
recogido en tos criteriow de veloracién del Plan General de
Contabilidad de obligatorie cumplimiento para las Sociedades
Estatales. segun sefiala el articulo 127 de la Ley General Presu-
puestaria, debe anularse el asiento de revaelorizacién del Archi-
vo grafico de ia Agencia EFE, cancelando esta cuenta ‘con
tontrppartida a los resultadoe del ejercicic de 1978, salvo aue
sa presenten pruebag objetivas suficientes sphre la indubitahle
efectividad de dicha valoracién, en une justificacién -a poste-
forl» ¥ no previa, como debiera haber sido, habida cuenta de
ia imporiancia del Archivo grafico para unas empresa infor-
mativa, Todo eilo con la finalidad de que e! Balance dae situa-
cién refleje la verdadera situacién patrimonial de la Sociedad.

Esta Tribunal estima necesaria una gran prudencia en las
revajorizaciones de elementos del activo de la Agencia EFE y
de las Sociedades Estatales en general, cnando ho estén ampa-
radas por normas legales especificas, en aras del escrupuloso
cumplimiento de los preceptos legales antes menclonados.

¢} Se sfectten las correcciones o ajustes contables on las
Cuentas de Inmuebles, Instalaciones y Amortizacion acumulada,
necasarias pars adecuar la contabilidad a los criterios de valo-
racién del Plan General de Contabilidad, asi como la constitu-
cidn de una provisidn que recoje la depreciacidn safrida por los
inmavilizadas situados en a] extrani®ro como consecuencia de
Ins cambios de paridad de las monedas, para gque el Balance ¥
la cuenta de Resultados sea reflejo claro y exacte de la aitua-
cién patrimonial de la Empresa v los beneficios o pérdidag su
fridos, segun sefiala o] artfculo 38 del Cédigo de Comercio.

d) Se contab.dicen blenes derechos en el Balance de Ia
enttdad que sea titular de elios, corrigiendo los importes co-
rrespondientes en law cuentas de la Agencia EFE.

5. Que se deben revisar los oonceptag retribufivos, la es
tructura directiva y los niveles retributivos de los distintos co-
lectivos de la Empresa, gue han de compararss con aguellos
que vienen percibiendo los funcionarios de la Administrecién
Pablica, debido al carécter de Sociedad Estatal gque posee la
<Agencia EFE, 5. A.s, Y sohre todo por la fuerte dependencia
de ésta con respecto a los ingresos percibidos del Estado.

La Agencia ha de contabilizar en el Pasivo de su Balance
4 31 de diciemhee de 1982 y posteriores el valor actualizedo de
\os compromisos adquirides por complementes a jubilades, al
ohjeto de conacer las posibilidades reales de atender a fos mis-
mos, debiendo ajustarse a la politica de! Gobiernc en materia
de pensiones

. Que el Contrato de Servicios entre e] Estado aspafiol v la
=Agencia EFE, 5. A.», sea sustituide por la concesién de una
subvencién corTiente, en ness a la verdedera naturaleza de las
entregas efectuadas ¥ a) riguraso control del destine ds los fon-
dos pablicos, que se realizarfa en base a las obligaciones esta-
blecidas en Yos articules 87, 80 v #3 de la Ley General Presu-
puestaria, :

Madrid, 28 de febrero de 1884 —El Presidente de] Tribunal de
Cuentas, José Maria Ferndndez Pirla.

INFORME de { de abril de 1984, elevado o los
Cortes Generales en relacidn con los resultadas de
la fiscalizacitn sobre la adquisicién por RENFE
de accioneg de la <Unién de Benisa, §. A.» (JBESA),

El Pleno del Tribunal de Cuentas, en el ejercicio de su
funcién fiscalizadora, establecida por los articuios 2.a), ¥
21.3.2) de la Ley Orgéanica 271882, de 12 dp mayo, a tenor da lo
dispuestg por los ertfculos 9.1, 11, a) ¥ bl, 121 y 14.1 de la misma
disposicién, en relaclén con los resuliades de la fiscalizacion
renlizada sobre la adquisivién por RENFE de acciones de la
«UUnién de Benisa, S. A.» (UBESA),

Ha & ado, en mesitn celebrada el dia 4 de abril del eo-
rriente afo, elevar el presents

INFORME A LAS CORTES GENERALES

¥ 8u publicacién en el «Boletin Oficial del Estados, relaiiva a
los resultados de la fiscalizaciin sobre la adguisicidn por
HENFE de acciones de la «<Unién de Benisa, 5. A.» (UBESA).

1. ANTECEDENTES ¥ SU CONSIDERACION

1. Sobre o suscripcidn por RENFE de una amplioctdn de
capital de UBESA, .

En la sesion del Consefo de Administracién de RENFE, cele-
brada el 10 de sbril de 1979, se autoriza a la Presidencia de esta
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Sociedad estalal para que pueda negoclar y, en su casoc, sus-
cribir. fijando las condiciones fgue estime convenientes. un
contrato con Ja «Unidn de Benisa, S. A= (UBESA), en crden
& la suscripcidn por RENFE de une ampliecion de capital de
dicha Sociedsd v otro contrate de opcién de compras del paque-
te de acciones de que B¢ titular la famiia Juan Juan Balbas-
tre en UBESA. El 27 de abril de 1970 se firma un acuerdo entre
a! Presideniea de RENFE, den Ignacio Baytn Mariné, ¥ don
Juan Juan Balbastre, en st nombre v en el de otrng accionis-
tas de UBESA, en virtud del cual al segundo se compromete a
convocar una Junta geheral extraordinaripn de UBESA, gue
haubra de ce.cbrarie antes del dia 3 de junio de 1979, ¥ en ln
cual se procaderd a ampllar el capital de la referida Sociedad
sn vn 25 por 100, que suscribiréa RENFE en su totelidad.

Con fechs 2 de diciembre de 1979, v.ante ! Notarioc de
Mudrid don Manuel Ramos Armero, comparece don Juan Juan
Balbastre, como Presidents de] Conssjo de Administrecion de
la <Unién da Benise, 5. A -, v deja elevade e documento piblico
ios acuerdos adoptados en la Junta general extraordinaria y
universa! de accionistas de la Sociedad, celebrada el dia 30 de
actubre de 1979 que constan transcritos en la certificacién
unida & la escritura ¥. en su consecusncia, deja ampliado el
capital socini hasta que alcavce la cifra de 144 000 000 da mese-
tas mediante el aumento de 36 000000 de pesetas, emitiendo
¥ poniendo en circulacidn acciones de 1 00¢ pesetas nominalas
cadr una las cuales fueron suscritas y desembolsaras por la
Red Macional de Ferrorarriles Espaholes (RENFE!. Don Ignacio
Bayon Maring ratifica la suscripcion reallzads por la Encidad
que representa en la ammpliacién de capital de gque s ha hecho
mérite, La aportacién no dineraris efectuads en pago de esfa
suscripeitn consiste en la cesidn de los derechas de explotacion
exclusive de las concesiones de que ea titular RENFE en las
lineas Valencia-Alicante. Gata-Alicante .y Ofiva-Valencia, por
valor de 30.000.000 de pesetas.

2 Sobre la adquisicién de los acciones de la familia Bol-
bastre,

En lae misme fecha de 27 de abri]l de 1670, & que entes se
hizo referencia. se suscribe un gegundo acuerdo entre los ya
citados don lghacie Baydén Mariné v don Juan Juan Balbastre,
segun el cual aste segunrdo interviniente, actuando en su propio
nombre y ademAs en el de su madre ¥ sus hermancs, concede
# RENFE. que lo acepta, un derecho de oapcidén de compra de
tas acciones de UBESA. prapiedad de los comparecientes. Se
fiia como fecha en la que se va & perfecclonar ei conirato
de compraventa la de 31 de enero de 1981, en cuyp Momento se
pagar4 el preclo gque habrd de determinarse conforme a los
criterios gue se sefialan en e! acuerde. Eilo no cbstante. y va
desde este momento, los comparecientes depositan sus acciones
en poder de un Agente de Cambio v Bolsa, don Juan Moniar-
din Losada, al gue eniregan también los oportuncs vendis,
cursandole instrucciones de gue autorice las polizas a favor
de RENFE entre e! 3) de snero ¥ el 15 de febrero de 1981 [clau-
sula primera). . :

I precio de venta de las mcciones, segin se sehala en el
mencicoade acuerdo, se verificard de comin acuerde por los
peritos designados por cada parte, que caso de no legar &
un acuerdo deslgnardh a un tercer peritc, que habrd de ser
vensor jurado de cuentas. Se dice tembién qus parp detsrminar
8] precic se tendrAn en cuenta los siguientes conceptos:

a) El haber liguido de la Sociedad considerands como tal
lo que pudiera dencminarse habser tanglhie, esto es la diferen-
cia gntre 8] active realizable y el pasivo exigible en 30 de
diciembre de 1880.

b) La capitalizacién del beneficio soclal, s1 lo hubiere, al
tipo del 17.50¢ por 100, considerando como cuenta de explotacitn
la wsual en este tipo deo negocio, v fliando para el parque de
vehiculos las cuctas de amortizacién oficlales vigentes (no se
considerard amortizacién para los inmuables).

¢l E] incremento del active intangible gque se produzca
a partir de hoy como consecuencia de acciones de los vende-
dores iniciadas ya en este momenta, pero gue todavie no han
dado frute. De una manera especifica se comprends en este
apartade la obtencién de una unificacién de concesiones que
tienen en trémite los vendedores.

E] precio de la opcién, que se fija en un 1.000.000 de pesetas,
serd considerado como entrega a cuenta en el caso de que
e ejercite. f .

En 1a cléusula tercera del contrato que comentamos se dice
gque el precio de la compraventa, caso de ejercitarse la opcion,
sera hecho efectivo por el comprador: a)l El 50 por 100, al
tiempo de ta firma de les correspondientes vendis de las accio-
nes: b) el 50 por 100, & los doce meses del primer pago, mds
sus intereses al tipa del 9 por 100 anual. RENFE se compromete
a entregar al vendedor un pagaré por importe de 100.000.0n¢ de
pesetas, con vencimiento al 15 de febrero de 1881 ¥ computable.
en la .cantidad correspondiente, para el pago de los p.azos
concertados, por el orden que se relaciona en esta clausula.

Por lo que se reflere a las obligaciones de pago que la
Sociedad deba atender en el futuro y gue respondan e débitos
coniraidos por la misma con anterioridad a la fecha de Ia
autonzacién de las polizas, serdén soportadas en definitiva por
los vendedores en cuants & & proporcién del capital social
gue representan las acclones obieto del presenta contrato, de
manera gue o blen se abonardn en ofectivo por les vendedoras
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al comprndor o, 81 no se hace agi antés de la fecha del segundo
de los sagos & gque se reflere el tercer acuerdo, su importe se
considerara Como parte de dicho segundo pago, s la forme
gue dispongs el comprador,

Se dice dembién en ssie acuerdo, en ku cliusula quinta, que
5i s¢ produjeran discrepancias de criteric de carécter funda-
mental entra RENFE y UBESA anteq de la perfeccién de este
contrato, o si por cualquier razén no se llsgara a un acuerdo
en la concracion material del precio de venis, qusdard éate
resuelis da p.eno derecho de maners que los vendedores gue-
darian obiigados & devolver el pagaré ¥y RENFE cederia su 25

r 1% de UBESA a los otros contrataniss, percibiendo a cam-

io el contenido deé- sus concesiones, asi gomo Ik ceaidn de los
derechos de explatacidén de log. mismos. En tal supuseto, que-
daria automaticamente revocada la orden al Agenis da Cambio
¥ Bolsa sxpresade ea la cldusula Primera de dicho acuerdo,

La «Unidn de Benisa. 5. A= {UBESA}, es una Empresa de
transportes de viajercs por carretera, titular de los servicios y
lineas regulares que s extisnden por las regionss catalana, le-
vantina y andaluza, formando una do laa redsg mas importantes
¥ homogéneas de ambito nacional. Hasta el 27 de abeil de 1978
—fecha en que auscribe sl compromiso antes referido— ha
ccordinado la red en la explotacién del servicio reguiar Ali-
canie-Valencia, Gata-Valencia, Oliva-Gandia-Valencie y, desde
esta [echa, es titular de los derechos de explotacitn #zxclusiva
¥ durante la vigencia de] periodo concesional dal referido servi-
Cio regular. Poses un parque de vehicules de M unidades y un
fotal de 365 emplsados.

La loagitud de los servicios gue explota sobrepasa los 4.000
kilémetros, de los que 2.038 torresponden a servicios unificados
&l mes de junio de 080, 1o Gue supone, on base a la normativa
vigente, la posibilidad de obtencién de importanies prolonga-
ciones & hijuslas al objeto de crear una ved todavia ma&g ampiie
¥ tupida de is que ya existe. El volumen de facturacitn en el
afic 1920 ha sido de 828 millones de pesetas, y las previsiones
para a. afio 1981 sobrepasan loa 1200 millones, sogin se dice
en !a Memoria justificativa de la adquisicién definjtiva por
RENFE. Estas previsiones no se han cumplide, pued segun [i-
gure gn sus estadoa contables los ingresos totales sn 188t fue-
roa 1022 mlllones, .cifta que segun ls Auditoria realizada por
la «Peat Mearwick Mitchells es de 973 millones de pesetaa, des-
pués de efectuar los correspondientes ajusteg,

Se dice también sn la Memoria que esta red de transporte
por carretora sirve en su ravor parte relaciones de trafico
transversales. qua no estdn suficientemente dotadas de infra-
estructura ferroviaria.

En Valencis, a 17 de mayo de 1880, con la intervencién del
Corredor Colegiado de Comercio don Joaquin Maldonado Chia-
rri, se formeliza el conirato de compra por parts de RENFE
de ias acclones qus la familia Balbasire posee en UBESA. Com-
parece en nombre de la parte compradora sl Director del Arsa
de Peirimonio y Asuntos Legales de RENFE, con facultades bas-
tantes (se dice) segin poderss ante el Notaric de Madrid don
Manusl Ramos Armero, de 18 ds julio de 1878, Como vendedores
figuran dohs Vicenia Halbasirs Balbastre, propistaris de 40.000
acciones de la Entidad mercantil UBESA. y Ila Soctedad «Mahi-
que,, 5. A.s, que 6 propiotaria de 22,602 mccionss de UBESA,
representads por su Prestdents, don Juan Jusn Baibastre, qulen
actus también como apoderado de dofia Vicents Balbastra Bal-
basire. Las acciones son nominativas, de 1.000 pesetas nominales
cada una de ellas,

El camble convenido es de 1.106,847 por 100, esto es, 1196897
pesetas por acclén, por lo que dofia Vicenta Balbastre Balbastra
percibird 478.750.034 nesetas y la Sociedad «Mahiques. Socledad
Am&plma-, 271.240.944 pesoias. en total 750 millones de pesctas,
RENFE se compromete a satisfacer al precia convenido dentro
del plazo de seis meses. Los vendedorey ge reservan eniregar
los titulos en ¢] momento que reciban el precio de los mismos.
Al ser entregados el precio y las scciones, ol Corredor de Co-
mercio intervinierte librard la poliza de propiedad & favor de
la RENFE. No se contienen otrag cldusulas en dicho contrato,

Con la misma fecha ds t7 ds mayo de 1980, ambay partes
suscriben un contrato privado, en el que acuerdan, no pbatante
lo dicho en el contrate de compraventa antess resaftado. que el
precio establecido en »] documents de 17 de mayo de 1980 no
86 considera definitivo por ninguna de las dos p&rtes, slno que
para concretario se estark a jos criterios de valoramdn estable-
cidos en e! contrato de 27 de abril de 1079, que guaia expresa-
mante rattﬁcadp, E! plazo fijado en el documento de 17 de maya
de 1980 se considera automalicamente prorrogado hasta &l 31 de
sero de 1981, sin perjuicio de que el conirate pusda consumarse
antes de !a indicada fecha. Si no se llegase s un acuerde defi-
nits en el nuevo plazo ampilado, se dice que se estard a lo
pactado en la cldusula resolutoria {cldusula quinta} del contra-
to de 27 de abril de 1970. Se acuerda iguaimenis gue, si ile-
gande a un acuerdo sobre el precio, RENFE no quisiera com-
prar todes las acciones, se¢ imputaria el preclo sstablecide em
ol documento de 17 de mayo de 1980 a aqueilas qus adquiriess
dsfinitivamenta, devolviendo el sobrantes de las mccionss me-
dsi:r?at: ln tm d&al oportuno vend{ a los hoy vanda%mt 0 per-

ue esignem o, casa, tragan: totali-
dad decll pracio, o= fo on °la

En la ciudad de Valemcia a 29 de onaro de 1961, ¥ con Ia in-
tervencién del Coiredor Colagiado dp Comsercte don Joaguin
Maldonade Chierri, comparscen nuevamsate doa Juam Juan
Balbastre ¥ o Director dsl Ares del Patrimonio y Asmntos La-

gales de la RENFE, y acuerdan fijar como facha final pars la
ultimacion del acuerde ls del 15 de febrere de 1881, de mode
que si hasta dicha fscha no se lega a un acuerdo definitivo
50 estaria a lo pactado en la clAusuia quinta ¥y RENFE vendria
obligada a suscribir ur nueve vend{ a favor de los que an el
documento de 17 de mayo de 1080 resultaran vendedores. Esis
proTroga no limita ni rectifice el deracho de las partss a re-
querir Ia intarvencién de un érbitro 5i no se alcanzara un acuer-
do scbre el precio. En Is tercers y @ltima cléusula ds sets nue-
vo cootralg se dice que sin perjuicio de lo dispussto antsrior-
menta y ui se considera que existen dificultades de orden pu-
ramenta muatieriai para ultimar el contrato denire del plazo del
dia 15, en ningin caso podrd dilatarss la consumacién o reso-
lucidn det mismo despusds del 28 de febrerc de 1881.

En Madrid & 24 de febrero de 198i don Alejandro Rebollo
¥y Alvarez Amandi, en concepto do Presidente dei Consejo. de
Administracion de RENFE, ¥ don Juan Juan Balbastre, actuan-
do sn su nombre ¥ an ol de su familia, haciendo uso del dere-
cho que les conceden los documentos de 27 de abr] de 1570 ¥
17 de mayo de 1080, slevan a definitiva Ia compra de las 40.000
acciones de UBESA da qus era propietaria dofia Vicentz Bal-
bastre Balbastre, quedando dicha adquisicion sometida al cum-
plimiento de cuantos requisitos establezca el Estatuto de HENFE,
aprochade por Decreto de 23 de julio de 1984. En consecuencis,
quedsa totaimente liberada la oparacidén de las condicionss reso-
lutorias sstablecidas on los contratos de 27 de abril de 1970 ¥ 17
de mayo de 1880. Mediants aste contrato RENFE sdguiefe 40.000
scclones da UBESA, cuyo precio definitive queda dderide a In
puditoria definitive gque ambas Entidades contratantss acuerdan
encargar s la firma -Peat, Marwick, Mitchell and Cos A re-
serva de lo que preciss finalmente la firma de suditoria, s
considera gue st valor total de UBESA es de 2.397,% millones de
posatas, lo que da en un principio para las acciones ochleto de
psta compravsata una valoracién de 868,1 milloney de posstas.
Para proceder al pago de la cifra resultants, RENFE entregaré
un pagaré por una cantidad comprendida entrs los treints ¥
cien millones. El resto hasta la mitad del pracic fijado se abo-
naré cuando finalice la auditoria, ¥ la otra mitad sn # plazo
de un afio con un interds del § por 100. S5in embargn, RENFE
se regerva la facultad de sustituir aste forma de pago, sn lo que
excoda del pagaré iniclal, por una financiacién & maa largo
plazo, qua puede sor facilitada por loz vendedorss.

Con la misma focha de 2¢ de {ehrero de 1981, los mizpmos com-
parecientes del conirato antes resefado suscriben sn Madrid
un nuevo contrato, en virtud del cual RENFE vende s don Juan
Juan Balbasirs 2.548 acciones de las 40.000 de UBESA gue sas
mismo dia sl shora comprader le babia vendide a RENFE, al
objeto de que esta Entidad possyera el 28 por 100 del capital
de UBESA. lo gque unido sl 25 por 100 que ya poses en dicha
Sociedad la permite dispocer del 51 por 160 da las acciones de
la misma. Se fija como precio provisional de sste compromise
de ventia el mismo gques ha servido para valorar las 40.000 ao-
ciones indicadas, Para pagar ests procio se seguird la misma
formuia que elijm RENFE para abonar las 4¢.000 accicnes com-
prades, con lo que el pago provisional de e adquisicién por
RENFE dsl 28 por 100 da ias acclones de UBESA asclends &
823.851 475 pesetan.

Ei Consejo de Administracién de RENFE, celebrado en m-
sion del 4 de marzo de 1981, express su voluniad de sadquirlr
el 28 por 100 da las acciones de UBESA, de las qus es kituiar
la familis. Balbastre, en sl Ambito del acuerda da dicho Consejo
da 10 da abril de 1979 ¥ dal documento suscrito por la presi-
dencis de RENFE con fecha 27 de abril de 1875. Se acusrds
diferir ol pago del pracio que corresponda & la realizacién, por
<Peat, Marwick. Mitcheall and Co.», da una auditoris de UBESA,
que determine ls oportuna valoracién de las accicnes, sigulendo
lag pautas wsstablecidas on el contrato de opcién de comprs,
Y sa autoriza a la presidencia pars abonar a los titulares de las
acciones la cantidad de treinta millones de pesetas a cuents
del precio que en definitiva se fife. .

En carta de 4 de marzo de 1981, dirigids &l Presidents del
Cansejo de Administracién de RENFE, el mismo don Juan Juan
Balbastre reconcce gus el praclo establecide para s venta de
lag 40.000 acciones ss provisional hasta que s auditoria o
ajusts, st bien entiende que el devango da los intereses a su
favor por las cantidades splazadas debe comenzar s partir de
la fecha en que el Consejo de Administracién de RENFE com-
firme la compraventa, «dado que considero que habiéndosa §ata
consumado (la compravenia), el retrase sn la auditoria no
pueds perjudicar mi derecho & perciblr Injereses cdesda sao
momments cualquiera que sea la cuantia que seyan sea ol pra-
clo ¢ Ia forma d financiacidn alcancens,

En Madrid a 8 de mayo ds 1881, con la misma repressnis-
clén ¥ por el mismo motive, comparecan nuevaments don Ale-
jandro Rebolls ¢ Alvarez Amand]l ¥ don Juan Juan Balbastrs,
y toman nusvos acuerdos. Dado que todavia no habia sido con-
cluido el trabaje de auditoria (se dice} srcargado a ia firma
«Peat, Marwick, Mitchell and Co.», para ol que s Ia habia
dado ol plazo de dos meges, sl represantante de RENFE hace
sntrega & doo Juan Juan Balbastre de dos pagards de fecha de
15 de mayo de 1982, cuyos !mpories eran de 298 £25.730 peseias
y 47.492.118, ent pago del princ!psal e intersses, respectivaments,
¥ un cheque con fecha 7 do mayo des i98i, por um imports de
11.130 965 pssetas, tamblén sn pago ds intereses, De comim
acuardo @8 le conceds & Ia [lirma «Peat, Marwick, Mitchell
and Co.», una prorroge del plaze pars rexlizar la auditoris de
tode sl mes de mayo, de maners que ¢ sn sos lapse da tismpo
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asta no se ha realizado, o precio se considerard definitivo a
insmovible. Se acuerda también gque la cantidad pendiente de
pago & la famiiin Balbastre se is hard efectiva madiante dos
pagarés con fecha 24 de febrero de 1982, uno en pago del prin-
gipal pendiente ¥ otro en pago dex jos interesse devengados por
ia suma anterior s un tipo del & por 100, La entraga de log dos
pagarés finnles e llevard & efecto en la primera ssmana de
junio de 1981, poni¢ndoios en poder del Correder Colegiado de
Comerclo sehor Maldonado Chisrrl. que ha intervenido s Ia
operacidn, ol cua), una vez recihidos éatos, formalizara poliza
de venta & RENFE del as 37.452 acclones de UBESA propiedad
de la famiiin Balbastre

Y. en efecto, el precio provieional de las aocionas objetc de
la compraventa pasé & ser definitive, porque In suditorie en-
cargada a la citads firma no estuvo conchluida dentro del al-
timo y definitive plazo a que antes se hizo refersncia. sino
cuatro dias mée tarde.

3. Sobre lz valorucion de las acctones.

La valoracién de las acciones de UBESA, propiedad de la
familia Balbastre, adquiridas por RENFE es un aspscto gue
merece ser destngade. En el acuerdo inicial de 27 de abril de
1970, suscrito entre ¢l Presidents del Conselo de Administranién
de RENFE y don Juan Juan Balbastre, actuando sn su nombre
y en el de su familia, se dice que para determiner sl precic de
las arccionss se tendréan en cuenta los aspectos &), b) ¥ ¢} & que
antes se hizo referencia, en el punto 2 de este informe. HNu se
dice nada mcerca de si se traia ge valoraclonsa aiterngtivas o
complementariae, aunque & mnivel técnico-profesional y doctrd-
nal se trata de un problema qua no ofrece dudas, comoe luego
ss vard. Tamporo se dice gque hayan de sumarse & la bora de
fliiar el precic definitivo de las acciones.

En el informe del Censor Jurado de Cuentas don Eugenio

. Gonzdlez-5alido Sainz, fachado el 23 de febrero de 1881, gue tiene
su origen (segin ss dlce en o] propio informe) en el sncargo
verbal recitbidc del Presidenisa de RENFE 2] dia 18 de febrerv
de 1081, en wirtud del contenido del acuerde tfirmado en Madrid
@] 27 de mbrii de 1979 entre RENFE v don Juan Juan Balbastre,
ss llega B las slguientes valoraciones i{en miliones de pesetas)
para los apartado: al y bl

Punta ad ... .. ... oo e e e 800,3
Punto B) .. .. L e e e e e e e e e 9042
Total ... ... oo ool s e 17,5

No se pedia en el encargo la valoracion de! apartado e},
uve sumado daria para UUBESA un valor de 23979 millonas
s pesetas, por lo que el valor del 28 por 100 de ias scclones

objeto de la compraventa quedaria esiablecido en 823 4 millones
de pesetas. que fue en definitiva lo que se pagé. En su informes,
@l Censor Jurado de Cuentas sefiala gue la informacién utili
z&da no ba sido contrasteda con la documentacién justicativa,
v que el informe debe considerarsa amitido sin realizacién de
auditoria

En ia Memeria justificativa de la adguisicién definitlva por

RENFE del 28 por 100 de! capital social de UBESA, con fecha
27 de febrero de 1881, a8 dlce que el apartado ¢} del acuerdo
de 27 de abril de 1979 no {ue objeto de encargo de valoracién,
ya que sit contenido ¥ caracteristicas escapan de la posibitidad
de tratamiento pos un Censor Jurado de Cuentas. Por su par-
te. ol grupo de trabalo de RENFE, intefra.do por el Director
de Asesoramiento y.Normativa Legal, el Jefe principal de Polf-
tica de Transpomes por carretera v el Jefe de Unidad de filiales
de viajeros por cerreterm, llege a las siguientes valoraciones en
millones de pesetas:

Apartado &1 .ol ool e 8787
Apartado b} T . Lo 774,68
Apartado ©) .. ... Ll 2034

Tothl ... . o cen e e RAY

Con relacitn al apartado ¢) se cifra un beneficio incremsantal
neto de 12135 millanes de pesetas, que capitalizado a: 17,5 por
100 da ¢l mencionade importe de #93.4 millones de pesstas. En
ia Memorim justificative se explica este sobrebaneficio esperado
en bese n los siguientes factores ¢ conceptos:

«— Los recientes gervicios iniclados con fecha 1 de esnaro
de 1981 entre Jaén-Barcelona v Caravaca Barcelona, as!
como la adquisicidn de la Empresa «Tomas Rubios.

— La realizacitn de los servicios de refusrzo acordados con
BACOMA v Empresas francesas.

— La incorporacién de sistemas de alre acondiclonadoe a una
parte del parque de vehiculos que permitird una eleva-
clén automética de la tarifs viajerc/kilémetro.

— La linea Cartagena-Albacets gue durante al afio 1980 adlo
se explotd ocho meses, supondré en afioy sucesivoa, &l ex-
lotarse todo el afio, un locremento neto de los bens-
ickos.

— La explotacién del servicio Cartagens Madrid.

— las expectativas de crecimisnte de BACOMA, Empresa de
la que UBESA poses ¢l 45 por 100

En la Memoria fustificativa de RENFE que estamos comen-
tando, cuya extensidn es de cuatro folios ¥ medio, nada se dice
acerca de cémo se ha estimado el superbensaficio anual de 12135

millones de pesetms que iuego es capitzlizado, suponiends gue
sa trata de un beneficlo que ln Empresa va & obtenar s prrpe-
tuidad. La cuantificacién de ests supsrbeneficio requiere, ohria-
menis, la previa cuantificacién de los efectoa que schre Ia
cuenta ds saplotacién de UBESA van a ejercer los factores o
concapicy ressfindos en sl pirrafo anterior de este informe, gue
simplements g8 enuncian sn la Memoria justificatira, en bass
s la formulacién de una seris de bipbiesis smpresarisles ¥ ma-
croecondmicas, gua tampoco se sxplicltan,

La auditoria o informs sobre valoracidén de «Peat, Marwick,
Mitchell and Co.s, se concluyd, como ya se dijo, 9l 4 de {onic
de 1981 Tal como se le habia sncomendado, esta lirma auditora
valors Onicamente los apartados &) ¥ b) del acusrdo de ¥ de
abril de 1978 y, con ias salvedades prupias de un Lnformse de au-
ditoria, llega a loa siguisntss resuliados (en millones de pesetas):

ApRriado B} ... . i e s auk g e onee ene g e BOB2
Apartado BY .., ... .., ... Tib 4

Por 1o gue se reflare al spartado a}, In firma suditora ha
Negado a la mencionada centidad a partir de loa 372.4 millonss
de petrimonio nete {(capital + reservas} de UBESA une wex
efectuadox los correspondientes ajustes, v con la adicidn de las
plusvalias de los nmueh'es ¥ lox vehiculos, por unos irmportes
de 82,6 ¥ 112.4 millones de peselas, respactivamente. ademis de
otros mjustes de menor cuantia. Sobre sstas plusvalias la firma
auditora ne se manifiesta. Sefiala expresaments en su informe
que la valeracitm de ios inmuebles fus realizada por tasadores
independientes, mientras que en al case de los vrhiru'» w
valoraciin se bass en una relacidn de los vehiculos + vie:w ag
tua! facilitade & la firma auditora por la propia Sam~da-

En lo refersnte & ia va'oracién del apartado &Y v rura ta
estimacién del beneficio anual, tanto por parts del Cenora Jo.
rado de Cuentas como por parte da la firma auditor: « -+ o
unocs ajustes {(adiclones) a! beneficlo contable en 9« .o
ellos con multiples reservas v ante e} silencio de AFMNFE Eots
beneficios corregidos capitalizedos a perpetuidad el 3. 5 por 100
parmitai alcanzar laa cifras anies mencionadas, muy si1a
res a las que huhleran resultado de capitalizar el beneficio con
table.

En ol informe del Censor Jurado de Cuentas, al igual que en
la Memoris lustificativa de RENFE, lazs valoraciones 1~ los apar-
tados a} y¥. b} aparecen sumadas, aungue no sn el informe de
valoracién emitide por la -Peat. Marwick, Mitchell and Co -
En Ia sesidn del Consejo de Administractdn de RENFE celshra-
da el 4 de marzo de 1881 el Consejero dnn Gonzalo Ferré v el
Delegado especial del Ministro de Haclenda, don Ramén Deaz,
muestran su diaconformidad, segin oonsta en acta, con que las
valoraciones de logz apartados &) ¥ bl previstas en la opcidn
de compra ss sumen, por tratarse de dos criterios miternaiivas ¥
nunca acumulables. )

En resumen. sumendo los apartados &), B ¥ ¢}, v anan szin
cuestionar la valoracién hecha por RL‘NFE,Egaru. el mparradn o,
#stas serfan las tres valoraciones de UBESA en miiiones de

aaw BAF WEe RS WEE SRN RS ams

pesstas:
Por sl Censor Jurado ... .. ... w. w e v oo 23974
Dor REMFE ... o0 . o0 v cee cie eee e e wea e 23407
Por «Psat, Marwlck, Mitchell and Co= ... ... 20120

Consecuentemente, para sl 26 por 100 de las acciones. de
UBESA adguiridas por RENFE tendriamos las sigutentes valo-
raciones alternativas en millonss de peastas: '

Por el Censor Jurade .. ... .. wvs oo oo e 0 o 0233
Por RENFE ... ... . ot con cer cem ver ane wee wee e B103
Por 1g firma de muditorle ... ... ... . oo e 523

El preclo que pagd RENFE, como ya se dijo. puestc gque se
aceptd en de?initiva ia waloracién de! Censor Jurado de Cuen-
tas. fue de 8233 millones de pesstas, sin contar los intereses
que la financimcién de la operacién comportd.

Pero hay todavia slgo més importacte. En el acusrdo entre
partes da 27 de abril de 1979 se seftalaban los aspectoc {aparia-
dos) & tener en cuente por los técnicos a !a hora de valorar
UBESA v, consecuentemsnts, el 28 por 100 de sus mcciones en laa
cunles ge confiaba en Gltimo térmihe por las partes pars deter-
minar el vajor defipitive de la transaccion. En el contrate no
se especificaba, como ya se dijo, si e trataba de wailoracionss
alternativas acumulativas o si lban & promediarse de acuerdo
con una determinada formula. dentro del margen de discre-
cionalidad que la doctrina y la prictice profesions! consideran
aceptables en estos casos. .

Tanto en e! plane doctrinal! como en «i técnico profesional
hay dos formuas universales para valorar une Empre:a Se halla
en primer lugar la gue se base en al valor sustuncial neto o
neto patrimonial, esio es, la diferencis entre el active real y el
pasive exigible. Y en segundo lugar. la férmula que se basa en
la capacidad generadore de renta de los ectivos de = Emnresa,
cuyo valor viene determinade por la cavitalzacién de sus be-
neficios. Se trata, por tanto, de dos veloraclonses a'tereativas
o sustitutivas ¥ no. en mode algune, scumulativas o aditivas.

A nivel técniceo-profesionel v doctrinal se susle’ convenir en
tomat como modida del fondo de comercio o valor inmaterial
de la Empresa la diferencia entre al valor obtenids al anlirar
la segunda férmule y el resultante de aplicar la primera. en
el caso de que dicha diferencia sea positiva. Pues ¢ valor del
fondo de comerclo desde el punto de vista econdmico no es
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atra cosa MAs que una mediclén en valor absoluto y actual de

los superbeneficios {exceso de los beneficios de 18 Emprasa
sobre los beneficios considerados com¢ normales) gue la Em-
presa espera obtener en e futuro, Constituye también una
practica hahitual en el mundo de los negocioa repartir el fondo
de comercio por mitades entre et vendedor y el comprador; para
que & aperacidn sea atractiva para ambes partes. En otro caso,
si el comprador la paga al vendedor el importe fotal dei fonds
de ctimercio, ¥ aun en el supuesto de que ésta fuera estirhado
en base a razonea objetivas sélidas, al empresario adquirente
habria pagadoe por adelantado al empresario cedents tedas las
gananciag gue 6l .espera obtener en el future con la nueva
Empress.

Por lo que se refiere al apartado ) del mcuerdo de 27 de
abril da 1979, las razones obietivas gue se citan para justificar
ung sohrevaloracian de UBESA por un imporie de 683.4 millones
de pesatas no son aceptabies en s mayoria. La experisncia em-
presarial deo UBESA en les dos ejercicios econémicos siguientes
constituye la msjor prueba de ia falte de realismno de dichas pra-
visiones. Los benaficios de UBESA no solo no aumentaron en 1681
y 1982, slno que disminuysron sensiblements con relacion al ejer-
cicio de 1960, pasando & ser negativos una vez efectuados los
correspondientes ajustes por parte de Ila firma auditora.

Una aplicacién correcta de !a metodologia de la valoracidn
de Empresas seria la - consistente en sumar y dividir por dos las
vaioraciones de Jos apartados al ¥ bl. En consecuencia, sl precio
a pagar por RENFE por el 24 por 100 de las acclones ge UBESA
serin al siguiente, en millones de pesetas:

Propuesta del Cehsor Jurado ... .. .. 1 ose oo
Propuesta de la firma auditora ... ... .. .0 ..

2318
1714

Sy tomara ia primers de dichas valoraciones, RENFE paga-
ria por cada accidn de 1.000 pesetas nominales & cantidad efec-
tiva de 5914 pesetas, mientras gue si toma la segunda pagaria
4.573 pesetas, en vez de laa 18.643 pesetas por accibnh gque pagd
resimenta.

Admitiendo la valoraeién por 693,4 millrnes de pessfas para
el apartado ¢}, gus seria una especie de taoado de comercio com-
p'Tmeatario, cuya valoracién es a todas luces exocesiva, como lo
hun demostrado los hechos tsericres, el preclo s pagar por
AENFE por et 28 por 100 de las acciones serfa el siguiente (em
miflones de pesetas):

Propuesta del Censor Jurado ... ... ... ... v ae-
Propuesia de la firma suditors ... ... .0 ser e

401.8
3617

El 25 de octubre de 1983 la firma «<Paat, Marwick, Mitchell
and Cos, concluyd uwna auditoria sobre los estades finaocieros
de UBESA referidos al 31 ds diciembre de 1881 y 1882, realizada
por encarga de esia Soctedad, una vez que RENFE poseia la
mayoria de su capital social, El 28 de novlembre siguiente se
celebréd la Junis general extraordinaria de UBESA, en la gqusa
se dio cuenta de las irregularidades contables y finaacieras de-
tectadas por la auditorie [rregularidades que, una vez subsa-
nadas, han supuesto pasar de unos presuntos beneficios de 209
¥- 38.7 millones de pesetas para 18561 y 1982, a unas pérdidas
rea‘es de 64 y 114 millones de pesetas, respectivamenta. Resul-
tados que se hallan muy por debajo de las ¢ifras de beneficio de
explotacidn en 1980, que sirvieron <de base para la valoracitn
det apartado b del acuerdo de 27 de abril de 1970 poi parie de
los técnicos,

Veinticuatre horas después de dicha Junta, en la madrugada
del dominge al lunes, un incendio destruyd las oficinas de
UBESA y toda su contabitidad. Los responsables de & Sociedad,
ante los claros indicios de provocacién del siniestro, denun-
ciaron el hecho a la Policia & primeras horas dal iunes. En el
informe técnico emitido a requerimientc de !m Compahia ase-
guradors se sefiala gque: «<las causas del sinjestro son de incen-
dio intencionado, descanociendc hasta el momsnto de forma
fehaciente el ¢ los autores del mismos.

. COMCLUSIONES

L. Por lo que se refiere a la adguisicién por RENFE del
25 por 100 d2l capital social de UBESA, 8 cambio de la aports-
cion por RENFE del derecho de explotacién en exclusiva de
cizrtas lineas del servicio publice regular de transporte de vik-
leros por carretera, nada procede objetar a! respecto, ya que
s¢ han cumplimentado todos los tramites legales y estatutarios
por amoas partes countratantes.

.2 En lo relativo s la adquisicién del 28 por 100 de las ac-
ciones de UBESA propiedad de la familia Balbastre, cabe se-
finiar gue RENFE ha pagado por las acciones un velor superior
4l que se deducia de las valoracicnes res!izadas por profssions-
les independientes, por encargo de ias partes contratantes. No
€5 admisible técni~amente que se sumen las valoracionss corres-
pondientes a los apartados a} y b). Tampoco as admisible téc-
Nicamente que se le pague al vendedor |a totalidad del fondo
@o comercio suplementaric a que se refisre ol apartado c). ha-

bida cuenta adrmas de la escasa solidez objetiva de las expec-
tativas empresariaies en que se basé dicha valoracion.

Es cierto gue la valoracion de una Empresa en funcions-
miento entratta siempre un elevado grado de relatividad o sub-
jetividad, y s la vojuntad de [as partes en usc de su antonomia
contractud s que en altimo término determina e! valor de la
Empresa abjetc de la transacclon, sn cuya negociacidn se ha-
bran utilizade criterios ¢ argumentes de todo tipo. Sip em-
bargo, cuando la vaioracitn se le confla a profesionales, como
es 2ste ei caso, hay que atilizar correctamente sus conclusiones,
en Aras precisamente s la defensa de ia voluntad de las partss
expresada en el contrato, Toda técnica tiens unoa principios,
reglas ¥ meétodos generalmente aceptados, comeo ocurre so sl
caso de la valoracién de Empresas, que oo pueden ser utilize-
dos arbitrariamente sin destrulr ia objetivided e Lndependencia
gue toda dictamen técnico-profesional requlere,

Madrid, 4 de abril de 1994.—El Presidente en funclones dsl
Tribunal de Cuentas, Josep Subirats.

ADMINISTRACION LOCAL

RESOLUCION da 1 de funio de 1984, de la Diputla-
cioh Provincial de Bodajoz, por la que se sefaln fe-
cha parae < Jeveniamiento de actas previas a io
ocupacién de log blenes y derechos alectados por
las ohras gue ge citan.

14280

En uso de las atribuciones que conflere el articule 2089 de la
Ley de Regimen Local, y previo acuerdo de la excelentisima
Diputacién Provincial de Badajoz, adopiado en sesién ordina-
ria de 28 de enero de ipa3, se proceds a la instruccién de
axpediente de expropiacién forzosa por causa de utilidad publica
de los bienes y derechos expresados en este souncic y que son
los que resultan afectados por la ejecucién de la obra numero
31 del Plan de Obras y Servicios de 1982, denominadsa «Prolon-
gacion de colectores en Fuenlabrada da los Montess, sieaio el
beneficiaric el Ayuntamiento de Fuenlabrada de los Montes y
apiicandose el procedimiento de urgencla gus establecs el ar-
ticulp 52 de la vigente Ley de Expropiacién Forzosa de 18 de
diciembre de 1964, si.. necesidad de previe acuerdo del Consejo
da Ministros, por asi autorizarlo el Real Decreto 2589/1981, de 13
de noviembre, que establece medidas urgentes an la aproba-
cién y ejecucitn de los Planes Provinciales de Obras y Servicios
dal ejercicio de 1082, En consecuencia, dispone esta Diputacién
Provincial proceder al levantamiente de acta previa a la ocupa-
citn del dereche afectade que se describe, fijandase para dicho
levantamiento las doce haras del dia habil siguiente & aquel en
qué s& cumplan los gquince naturales, contados 2 partir del con-
secutive & la aparicion del presente anuncio en al <Boletin Ofi-
cial del Estados,

Este acto tendrd lugar en el Ayuntamiento de Fueniabrada
de jog Mcentes, sin perjuicic de trasiadarse al torreng, si asl se
estimara conveniente Los propietarios afectados deberan asis-
tir personalmente o por medio de representanie debidemente
aulorizado para actuar en su nombre, aporiando los documentos
publicos ¥ privados aureditativos de su titwlaridad, asl como el
recitbo de la contribucion de is finca © fincas” pudiendo hacer-
s¢ acompaiar & sy costa de un Perito y un Notario, |

Hasta el levantamiento de !a citada acta, podran formularsa, .
por escrito y ante esta Diputaclén Provincial, cuantas alsgacio-
nes se considere oportunas a los soles efedtos de subsanac.on de
posibles errores.

Localizacion de las fincas objeto de expropiacién: Dos par-
celas collndantes entre i terminacidon de ia calle !lamada Men-
druge v el colectar existente en zona de dominic publico, en
Fuenlabrada de los Montes.

Superficie y propietarios afectados por la expropiacidn: De Ja
primera de lag parcelas mencionadas, propiedad de don Migusel
Lucas Agudo, trama lineal de #3 metros por anche constante
de dos a lo largo de la trazs, es decir, 58 metros cuadrades
de servidumbre y tres veces mas de ocupacidn tempora por
razén de las obras. o sea, 258 metros cuadrados.

De Is segunda parcela, propiedad de don Antenio Alvarez Lu-
cag, continuacion en recta de la i{razsa anterior a o lacgo de
45 metrgos por ancho constante de des, es decir, 90 metros cua-
dradns de servidumbre, ccupandose tempoialinente para re-liza-
88 metros cuadrados mas 90 metros cuadrados igual 178 motros
cuadrados. )

Superficie total de la servidumbre de paso que se expropia:
86 metros cuadrados més 90 metros cuadrados igual 178 metros
cuadrados.

Badajoz. 1 de junioc de 1984¢.—El Presidente.—7.975-E.



