3} Catering-Gando

Por escrito de 30 de noviembre de 1978 ENTURSA soficitd del INI la

‘pertinente autorizacion para ef desarrollo de la actividad de catering en

#

Las Palmas de CGran Canaria mediante el arreddamiento, por un pedodo

de diez afios, de unas instalaciones ya existentes v la toma de

- participacion en la sociedad SALCAN (Socierad AnGnima de Servicios
Alimentarios de Canarias), propietaria de las mismas. La propuesta fue
. L , “

muy bien acogida y el dia 1 de enero de 1979 ENTURSA empezd a

prestar servicios de catering en el Aeropuerto de Gando.

No fue un negocio rentable. A pesar de su adecuada ubicacién y de
tener que hacer frente a un sdlo competidor de categorfa, ELIREST, sus
resultados fueron negativos hastd 1984, Su situacién deficitaria derivaba,
basicamente, de la falta de acuerdo con Iberia, el principal cliente de
ENTLIRSA, res;:;ef:::td a las tarifas a aplicar a sus servicios. Hay thf tener
en cuenta que se eskd hablando de-unos afios en los'que, en cierta
rﬁédicla, 56 éstaba restringiendo el trdfico adreo en los aeropuertos
esﬁaﬁoles., especialmente en los vuelos charter. Esto origing una fuerte
presion a la baja de los precios de los servicios de catering por parte de
las principales compaifas aéreas, las cuales gozaban de una situacién
de fuerza por la competencia existente desde el lado de la oferta. La
posicién de monopolio o cuasi monopolio de demanda que ostentaban
algunas compaftas de aviacién, hizo que las empresas dedicadas al
negocio de catering tuvieran que someterse a las condiciones impuestas
“por aquellas, IBERIA 0o fue una excepeién y excepto en Barajas, donde
ENTURSA trabajs en z‘égi'r;xen de administracién, en ef resto de los

aeropuertos contratd sus servicios en el mercado segan las leyes de la

oferta v la demanda®, La politica de tarifas a la baja que puso en

marcha la compafia aére

a espafiola condiciond negativamente el
negocio de catering en Las Palmas v, como se vera mds adelante,

también en Mdlaga. El cardcter deficitario de las tarifas fue, segin los |

dirigentes de ENTURSA, un elementa decisivo en la nula remtabilidad de

pesimistas previsiones 4 corto plazo hicieron que en 1981, apenas tres

afos después de su puesta en funcionamiento, ENTURSA se planteara va

el abandono del catering canar

“atering-Madlaga

Bl importante movimiesto turistico registrado en la pravincia de Mélaga

hizo que ENTURSA fijara sus ojos en ella como lugar ideal para ampliar
su campo de actuacion, As, el dia 8 de marzo de 1979 firmd un

contrato de arrendamiento’ con: la-empresa DRIMPE, propietaria del
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catering del Aeropuerto de Malaga. En €l se

opcluir el tercs

ympra fijada en 35 millones 5, v que el canon de

arrendamiento seria de 1.800.000 pesetas el primer v Qe a partir

de sse momentn s& incrementarfa anualmente en BOO,000 pes

izacion geogrifica v fa falta de empresas compet

Su huena o

ia, a2 excepeidn de las multinacional Marrior, no im

aue, tab y-como & catering de Las Palmas, fuera un

poco reptabde. La causa fundamental de su situacidn de

‘misma que las autoridades de ENTU rimieron para fustificar los

o el ¢

g e Gando, es decir, Ia tensidn tarifaria

(el

con la compadia IBERIA.

A modo de conclusion, cabe simplemente seftalar que el neg

catering parece ser-que no satisfizo las esperanzas que £}

31979, depns

tado en él en 1975, Quizd lo mds positivo, el acth
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‘mereados de capitales®.

31,7 al 22,5 por ciento. El coeficiente de endeudamiento, que refleja

importante con el que llegd a contar la division, fue el alto nivel de
capacidad productiva alcanzado en el catering de Barajas. Por contra,
las debilidades con mayor repercusién fueron la mala ubicacién del
catering madrilefio -con sus consecuencias negativas por elevados
costes de transporte en determinados servicios, especialmente en el
Departamento de Colectividades-, la presencia limitada en el
conjunto de los ;ieropuertds espaioles -solamente en tres-, y
posiblemente la éxcesiva concentracion del volumen de negocio con

IBERIA, lo que debilité, en cuestién de tarifas, la posicion

negociadora de ENTURSA frente a la compariia aérea.

3. Financiacién, resultados y rentabilidad

Como vimos anteriormente, la Empresa Nacional de Turismo se cre6 a

finales de 1963, es decir, en un momento en el que, por un lado, se
estaban dando los primeros pasos de la liberalizacion de nuestra
economia, y, por otro, el turismo se estaba convirtiendo en un”
fendmeno de masas. Nacié justamente en un afio en que, ademas, se
produjo un cambio de rumbe en la estrategia que el INI habia venido
llevando a cabo desde su fundacién. Desde 1963 y hasta 1969
predomind su funcion como holdihg financiero, acentuada porgue sus
canales de financiacién se alteraron profundamente, reduciéndose las

aportacianes del Estado v teniendo que buscar los recursos en los

i

Como consecuencia de ello, tanto el INI como sus émpresas
registraron un preacupante deterioro de su situacidn patrimonial, El
porcentaje que representaban los fondos propios en la estructura
financiera del INI pasé del 33,6 por ciento en 1964 al 18,2 por ciento
en 1970. En las empresas del Crupo INI la evotucion fue similar: del
la proporcién entre los recursos propios y los ajenos, pasé, en el caso
del INI, del 50 al 20 por ciento, v en cuanto al grupp de empresas,
del 46,3 af 28,9 por ciento, revelando, en ambos casos, el grave
deterioro producido en sus estructuras de financiacién, También
descendid apreciablemente la cobertura del inmovilizado con
recursos propios. El hecho de que en 1970 la financiacién propia
cubriera apenas el 33,6 por ciento de la inversion real de las
empresas del Grupo, Significaba un acusado desajuste entre la
composicidn de los activos de las sociedades p[.’lblicaé y sus fuentes

de financiacion®,
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Como se apuntd anteriormente, la segunda mitad de la década de los

- afios sesenta se caracterizd por la escasa utilizacion de la ampliacion

del capital como forma definanciacién, En el caso de la Empresa
Nacional de Turisme solo se utilizé este recurso una vez. Fue en 1 965,
un afo deépués de su creacion, cuando sus dirigentes elevaron al INFun
estudio-propuesta en el que dejaban patente la urgente necesidad de
mejorar la estructura financiera de fa empresa y solicitaban una
ampliacion del capital social, Esta proposicion tuvo una buena acogida '
en el seno del IN! v en fa Junta General Extraordinaria, celébracfa el dia
10 de diciembre de dicho afio, se acords que el capiia& social, hasta |
entonces cifrado en 300 millones de pesefas, representado por 60.000
acciones de 5.000 pesetas cada una, se incrementara en otros 300
millones de pesetas. La emision de las nuevas 50.000 acciones fue
adquirida en su-totalidad por el INI con cargo a sus entregas por
anticipos de fnanciamiento™: De esta manera, el capital awtorizado
paso a ser de 600 millones de pesetas, cantidad que permaneceria

invariable durante los cinco afos siguientes.

Esta escasa aportacion de capital, y los continuos resultados
negativos de la empresa, provocaron un descenso de los fondos
propios de la misma. La propercién de éstos en el pasive total se
contrajo en algo mas de 22 puntos entre 1964 v 1969, pasando del
64,5 al 42,0 por ciento.-Por c_czmtra, los recursos ajenos se
multiplicaron por 4,4 gracias a los créditos concedicos por el INI. E
resultado de todo esto fue un progresivo endeudamiento de
ENTURSA. El ratio que relaciona los fondos propios con los ajenos
pasa det 181,7 al 72,3 por ciento, La modificacion producida en la |

estructura financiera condujo a una disminucidn en el coeficiente de

- cobertura del inmovitizado, que descendio del 67,1 al 43,2 por
ciento.

Por lo tanto, fa situacion ecandmica de ENTURSA a finales de la
década de los aRos sesenta era bastante preacupante. Fra und
empresa corn una estructura financiera deteriorada -fuerte
endeudamiento y grado de dependencia del 58 por c‘ten}om y que

todavia no habfa conseguido un resultado neto positivo. Fsto era

consecuencia, por un lade, de la politica llevada-a cabo-a la hora de
’ ubicar v construir los hoteles. Se habian elegidos edificios

monumentales situados en zonas no tipicamente vacacionales. Los

hajos niveles de ocupacidn de dichos establecimientos, precisamente
en un momento de auge del-turismo en-Espana, debieron contribuir,

. Ao
explotacion negativos

sin duda alguna, en los sucesivos resultados de

registrados por (a division hotelera de ENTURSA,

&
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fas empresas que formaban el Grupe INL Esta legaria a partir de

1976,
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A cormienzos de dicho afo el INI solicitd al Gobierno el
establecimiento de nuevos mecanismos de financiacién basados en los
siguientes puntos: a) aportacion del Estado para financiar las pérdidas
acumuladas de las empresas hasta diciembre de.1969; b) subvencion
para equilibrar el ejercicio de 1968, y ¢ afloramiento del ingreso vo
contabilizado por descuento de crudos. La reforma pudo realizarse al

ano siguiente gracias a la aprobacion del Decreto-Ley de “actualizacion

téenica’ de 24 de diciembre de 1970, y a los acuerdos que, al mismo

tiempo, tomd el Consejo de Ministros. Por lo que respecta a fa

financiacién del INI, lo mds importante fue fa sancion de la Ley de 21
de julio de 1971 por la que los créditos concedidos por el Banco de
Espafia se convirtieron en aportacién del Estado, con lo que se redujo
sustancialmente el endeudamiento con el banco emisor. El otro
acuerdo del Gobierno que saned la situacion financiera del holding fue
la reanudacién de las aportaciones del Estado al patrimonio def IN y la
mnceséén de subvenciones a determinadas empresas nacionales (‘;t}ef,
por circunstancias extraeconémicas de cardcter nxcepr ional y
permanente, tenfan resu ftados negativos®’.

Como consecuencia de esta reforma los recursos propios del INI se

doblaron entre 1970 y 1976, aumentando su participacion en el pasivo

total hasta representar el 25 por ciento en 1973, La ma;ora del
coeficiente de endeudamiento fue, no obstante, pequefia del 20 al 30
por ciento- v, ademds, se logréen el primer afio que se aplico la
reforma. Desgracxacfamente, fos impulsos reformadores se
desvanecieron pronto. Aunque las aportaciones del Estado siguieron
aumentando hasta 1976, lo cierto es que lo hicieron a menor ritmo. Por
el contrario, la emision de obEug,auonu sigui su marcha ascendente y,
sobre todo, se produjo un fuerte incremento en la contratacion de

créditos exteriores™,

Al mismo tiempo que se intenté la reestructuracién financiera del INI,
se abordd también la de un buen ndmero de sus sociedades. La -
Empresa Nacional de Turismo fue una de ellas. El primer intento para

sanear |a situacion financiera de la empresa se dio con anterioridad a la

aprobacion de la reforma de los primeros afios setenta. Concretamente |

fue el dia & de abril de 1970 cuando el Consejo de Administracidn del
INI autorizé de nuevo a ENTURSA a que ampliara su capital, en esta
ocasion de 600 a 1.200 millones de pesetas®. La emision fue de

120.000 acciones-al portador; de 5.000 pesetas cada una, y como en la

ampliacién anterior, y también en todas las posteriores, fue el IN1 ¢!
anice L.()mpradt:r, Esta aportacion de capital supuso una notable mejora

de los coeficientes de endeudamiento y de autonoreda financiera.
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pasetas, que correspondian a las inversiones afectas a a explotacidn

riarmal.

La situacién econdmica de la sociedad varié sensiblemente (ﬂ?ﬁpl,ué&: de
realizado este saneamiento de su estructura financiera, La eliminacion
de las pérdidas acumuladas en éjercicios anteriores supuso, junto con
el resultado positivo corseguido por Ja empresa en 1 972, el primero de
toda su histaria, que los fondos propios superasen al capital sacial, Por

contra, como toda la operacidn la suscribié el INFeon cargo a los

“anticipos de financiacion facilitados a la empresa, la financiacion ajena

a medio v largo plazo se redujo exclusivamente a los créditos
nacionales y extranjeros. £l resultado de todo eflo fue que ENTURSA
alcanzé el que serfa el mayor grado de autonomia financiera de toda su
vida, el 95,6 por ciento. Algo muy similar ocurrié con los coeficientes

de endeudamiento y de cobertura del inmovilizado.

Pero la mejorfa experimentada en estos afios no obedecio
exclusivamente al saneamiento financiern. Hay que terer en cuenta
que los cinco hoteles que componian fa division hotelera
experimentaron unos niveles de ocupacién mas altos en los primeros
aflos setenta. Ademds, apartir de 1970 se emy#eédié una politica
tendente a la unificacion y fa racionalizacion, tanto del equipo y
materiales como de las técnicas de explotacidn, administracion v
compras, gue provacé una importante mejoria en.los servicios y una
significativa reduccion en los costes por estancias®. Todo ello
contribuyt a que la principal actividad de ENTURSA, la explotacién de
hoteles, geﬂ&réﬁ& desde 1971 .2 1974 unos resultados netos de

explotacién positivos.

Lamentablemente, lo bueno durd poco. Tras la bonanza se iniciéa
etapa mas complicada en la historia de ENTURSA. Entre los culpables

de tal situacién habria que citar: 1) la crisis econémica internacional

desatada en 1973 -cor importantes secuelas sobre la actividad turistica- -

que en Espafia ebincidio con la trapsicion politica a la democracia; 2)
la polftica practicada por el INI a la hora de financiar a sus empresas, v
37 la realizacion durante este periodo de algunas inversiones gue no

fueron todo o rentables que se esperaba de ellas.

La estructura patrimonial de la Empresa Nacional de Turismo comenzé
a deteriorarse debido a la practica seguida hasta finales de la década de
los afios setenta de financiar kas inversiones en activos fijos, las cuales
no dejaron de crecer, con recursos ajenos v sin que el INFrealizase
aportaciones de capital. A consecuencia de esta politica los gastos

financieros aumentaron rapidamente y, con ello, los costes de
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financiacian. Ademds, las inversianes realizadas, tanto en [a division

hotelera -hoteles [her Mencey- como en la de catering -

Barajas- fueron bastan da rentables, sobre todo por

coincidir su materializacidn en un momento caracterizado por una
cierta cafda en el nimero de visitantes y por un aumento de la
conflictividad laboral v de los costes de explotacion. Bl resultado de

todo esto fie un grave empeoramiento de |

El desequilibrio patrimonial alcnzd su punto culminante en 1978, En

dicho afo los fondos propios de ENTURSA eran de 843 8 millones de

pesetas, mientras que en 1972 habfan sido de
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mantenimiento del capital social y las pérdidas registradas a partir de
1975 prcimcaren esta notable caida. Por contra, los recursos ajenos,

“mayoritariamente créditos de financiacién del INI, se multiplicaron por

55 en el mismo periodo de tiempo. En el afo critico de 1978 la
financiacién propia representaba el 21,7 por ciento del pasivo, era 3,6

veces menor gue ta ajena, v apenas cubria el 25 por ciento del

inmovilizade.

Ante el agravamiento de la situaci6n financiera de ENTURSA, el INI
decidié aportarle-capital. Entre 1979y 1982 se aprobaron cuatro
ampliaciones del capital sacial que posibilitaron, mds que el
saneamiento financiero de ta soctedad, la paralizacion del alarmante

deterioro que venia sufriendo su estructura patrimonial, Como puede

- comprobarse en los cuadros 13 v 15, el incremento del capital social -

233 por ciento- s6lo provoct un crecimiento del 158 por ciento de la
financiacién propia. Esto obedecié a que la empresa continué
registrando graves pérdidas como consecuencia, entre ofras cosas, pero
muy fundamentalmente; de tener que hacer frente a unos costes de ‘
financiacién muy elevados merced a la deficiente estructura de recursos
propios. Hay qué tener en cuenta que en 1980 el grado de autonomia
financiera era del 21,7 por ciento y el de solvencia neta del 27,7 por
ciento. Pero como este limitado crecimiento de los fondos propios
superd ligeramente al de ajenos, prof_ién:iado este (ltimo
ft,zndam’entaEmentg por la financiacion a corto v los créditos nacionales,
se consiguid, al menos, un ligere alivio dé la situacion financiera. Con
tode, ésta continuaba siendo en 1982 muy preocupante. Bl grado de
dependencia financiera era del 70,9 por ciento, el de endeudamiento o

solvencia neta del 41 por ciento, v el de cobertura del inmovilizado de

apenas un 33,8 por'cienm.

Naturalmente, a finales de 1982 la Empresa Nacional de Turismo no era
la Ginica empresa piblica con resultados negativos y con una estructura

financiera deteriorada. El Grupo INI venia registrado pérdidas continuas
y crecientes desde 1976. Ademds, sus fondos propios tan sélo

representaban el 15,9 por ciento de su pasivo total, lo que significaba un

‘minimo histérico. A este punto se habia llegado a consecuencia del

fuerte impacto de la crisis industrial en las empresas del INI, pero
también por la falta de reaccién ante aquétla®. Si se queria devolver fa
rentabilidad al Grupo y rebajar las pérdidas era vital, no s6lo aportar mas
capitales al INJ, sino, ademds, realizar profundas reformas, tanto de
naturaleza industrial como financiera. En este sentido, la flegada de Carlos
Solchaga al Ministerio de Industria fue decisiva. El nuevo ministro dejé
muy claro desde un principio que habia que rescatar al INI de su debacle,

y que esto pasaba por la reconversion de sus empresas v de sus
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cubrian, por primera vez desde 1975, algo miés de la mitad del

inmovilizado.

El afo 1984 fue decisivo para-la estabilidad financiera de la sociedad. Y
lo fue porque en dicho afio el INI realizé una nueva aﬁ::xrtacién de
capital, El dfa 25 de abril de 1984 su Consejo de Administracion acordd
ampliar el capital social de ENTURSA en 2.500 millones de pesetas.
Ademds, aporté otros 92 millones como financiacion. La distribucién de
todo este dinero fue la siguiente: 869 millones de compensacién de

créditos y cuenta corriente, 1,631 millones de nuevos fondos, 88

‘millones para consolidar un crédito a medio y largo plazo, v los 4

millones restantes de cuenta cordente®. Esta inyeccion de capital
aurmnentd notablemente los recursos propios -un 67,5 por ciento- al k v
tiempo que redujo los ajenos -un 39 por ciento-. Gracias a ello los
primeros su peraron de nuevo a los segundos, algo que no se conseguia

desde 1974, no sélo en cifras totales -6.188,6 millones frente a 2.477,5

. millones, respectivamente- sino también en términos porcentuales

respecto al pasivo total -71,4 por ciento frente a 28,6 por ciento-. Este

-mejoramiento en la relacion entre la financiacion propia v la ajena

" posibilitd, por un fado, que la empresa fuera de nuevo solvente, y, por

- otro, el descenso de las cargas financieras, lo cual fue decisivo en 1a

consecucion dél primer resultado positivo tras nueve afios de fuertes

- pérdidas.

A la altura de 1985 la situacion econémica de ENTURSA era la mejor
de los Olftimos afos. Como puede ohservarse en el Cuadro 16, sus
coeficientes tle autonom fa financiera~71,9 por ciento-, de sobvencia
neta -256,5 por ciento- y de cobertura del inmovilizado -95,4 por
ciento-, reflejan el saneamiento financiero experimentado por |a
empresa, Ademds, por segundo afio consecutive obtenia un resultado
positivo. De nuevo volvia a ser rentable, algo que sélo habia ocurrido
durante-los afios 1972, 1973 y 1974. Grracias a las aportaciones de
capital por parte del INy a fa compensacion de las pérdidas
acumuladas en los dltimos afios, se habia logrado una cierta viabilidad
econdmica de la Emf}resa Nacional de Turismo y, come consecuencia
de ello, que fuera algo més atractiva para posibles compradores, Se

habia dado, pues, el primer paso serio para su proxima privatizacion.
4. Privatizacion

La direccion que Hegd al IN} a finales de 1984 acometio la privatizacion

de unbuen nimero de sus empresas. En este sentido se adoptaron dos
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modalidades: en unos casos se procedid a la desinversion total de la

participacion acclonarial, con la consiguiente desvinculacion y salida de

Hel sector pdblico, v, en otros, se colocaron en Bolsa

fales minoritarios & través de ofertas publicas de venta,
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gue carecian de la masa critica imprescindible para asegurar su

viabilidad dentro del Grupo; 2 ta de empresas cuva linea de

no era de interés estratégico pard el Grupo, bien porque no tenia sentido
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incidencia sectorial; v 3) disolucion de las empres

Endre 1985 v 1988 el INI enajeno casi cuarenta

inviabilidad manifiest’

empresas, la mayoiia de ellas con escasa importancia estratégica para el

el Presidente del NI, Luis Carjos

Crofssier. dirigio a fos rainistros de Economia y Haclenda v de

Transportes, Turismo v Comunicaciones, un escrito sobre fa privatizac

de ENTLIRSA

redefinicion de las lineas estrateé

frmaba

15 de accin del Instituio, la Empresa




Nacional de Turismo habia quedado fuera de sus futuras dreas de
actuacion, Por este motivo, se estimaba que carecia de interés mantener
la participacion del INI en el capital social de la empresa,-por lo que se
habfa considerado conveniente proceder a su venta a otras compafiias
interesadas en el sector turfstico, Se sefialaba, ademds, que a pesar de fas
continuas aportaciones de fondos realizadas por el INL, ENTURSA s6lo
habfa logrado unos reducidos beneficios en los afios 1984 y 1985,
claramente insuficientes en relacién con lo aportado y con el capital

social de la empresa.

Por otra parte, se argumentaba que para mantener el nivel de calidad y
servicio que requerfa una cadena como la de ENTURSA eran necesarias
inversiones en activos fijos de cuantia importante -entre 1.500 y 3.000
millones de pesetas- que, por si sola, la empresa no podia generar, y que,
de no realizarse, llevaria aparejada la pérdida de clientela, con fa .
consiguiente repercusién negativa en la cuenta de resultados. Ademds,
resultabia poco probable que el INI pudiera recuperar, a través de los
resultados de la compafiia, las aportaciones de fondos ya efectuadas y las
que ENTURSA pudiera requerir en el futuro, sin perjuicio de que,
ademds, la inversién necesaria al efecto pudiera asignarse mas
efici_entémente a otras actividades. Por todo ello, se estimaba que la
desinversién resultaba la forma més razonable para que el INI pudiera

recuperar los fondos ya aportados a la Empresa Nacional de Turismo.

Se considerd conveniente por parte del INI segregar, con cardcter previo
a la venta de ENTURSA, los tres hoteles histGricos -Reyes Catélicos, San
Marcos y La Muralla-, ya que, de una parte, los inmuebles en que se
ubicaban eran edificios de interés histérico-artistico, y de otra, la
especifica situacion legal de dichos inmuebles complicaria la transmision
" al sector privade de los titulos por los que se explotaban, ademas de que
su imagen publica era asimilable a la de los paradores nacionales. Por los
motivos expuestos el INI propuso que estos tres hoteles fueran devueltos
al Patrimonio del Estado para su adscripcion al organisme Administracion

Turistica Espafiola, para que éste asumiera la explotacitn de los mismos.

jue respecta al negocio de catering, la segregacion se enfocd e
Por lo que respecta al negocio de catering, la segregacion se enfocd en

coordinacién con IBERIA por la directa vinculacion de esta compaiia -

aérea con dicha' actividad, dada su doble condicién de principal cliente y

titular de los terrenos en que estaba localizado el centro de Barajas. Por ,
dicho motivo, se propuse la adjudicacién, por su valor contable, de los
activos y pasivos a IBER-SWISS catering, nueva sociedad constituida por
IBERIA y SWISSAIR SERVICES, empresa de primera linea en el negocio

de catering.
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financiera saneada y tuvo continuamente gue hacer frenie a unos costes

de financiacién muy elevados que la gravaron fuertemente.

La vida en ENTURSA estuvo, pues, bastante marcada por su casi
permanente deteriorada estructura patrimonial, fruto fundamentalmente
de unas escasas inyecciones de capital por parte de su propietario, de
una gran dependencia de los créditos de financiacion, y de unos
continuos resultados negativos que sélo cambiaror de signo en aquellos
momentos concretos en los que el INI compensd con carg(} a créditos

las pérdidas acumuladas por la empresa.

A la altura de 1983, la Empresa Nacional de Turismo cosechaba.un

nuevo resultado negative, algo que habia ocurrido en 17 de los 20 afios
transcurridos desde su creacién, y estaba dentro de un sector que el N
no consideraba estratégico. Por lo tanto, era una candidata idonea para
ser enajenada. Consu privatizacion, realizada en 1985 tras ser saneada
financieramente, se puso el punto v final a la participacion del Instituto

Nacional de Industria en el sector turistico.
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