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Resumen.

En este trabajo analizamos el proceso de fusiones llevados a cabo en Andalucia entre sus cajas de
ahorros que no han obedecido a modelos asépticos, sino que por el contrario han sido inducidos desde
el gobierno autonémico. Al final el modelo resultante ha padecido esa intervencion y se han producido
cambios en las estrategias. La consecuencia ha sido que aquellas entidades con una mayor presion
politica estan siendo las méas débiles. También los mejores resultados lo han conseguido aquellas cajas
gue han mantenido a sus equipos directivos. Al mismo tiempo la especializacion geografica también ha
sido y esta siendo determinante en la solvencia, rentabilidad y expansion-consolidacion. No ha habido
un modelo de fusion y la cooperacion, como alternativa, ha fracasado.

1.- Introduccién.

Todas las empresas se rigen por una serie de principios que determinan sus politicas, programas y
estrategias. A veces la l6gica empresarial pura 'y dura da paso a actuaciones que carecen de sentido en
ese marco aseéptico. A veces se crean modelos realizados a priori, 0 a posteriori, para justificar una
determinada postura.

Ademas se pueden producir hechos exégenos de dificil control, y de peor explicacion, que dan al traste
con las hermosas teorias que desde un despacho en la Ultima planta se quieren implementar. Todo ello
lleva a los ejecutivos y presidentes empresariales a contemplar estos elementos de dificil cuantificacion
a la hora de definir y desarrollar sus politicas, programas y estrategias.

El desconocimiento de estos hechos, que estan ahi y que no se pueden medir, puede llevar a
conclusiones erréneas o extrafias, alejadas de la realidad.



En las cajas de ahorros ocurre mucho de eso. Su caracter marcadamente politico en la eleccion de sus
cupulas presidenciales y ejecutivas o presidenciales-ejecutivas introducen un elemento distorsionador
en lo que podria entenderse como adecuada gestion bancaria. Aunque eso si, a veces permiten
resolver problemas de forma no traumatica.

Andalucia es un ejemplo claro y representativo de lo que son las cajas de ahorros en un escenario
politico influyente y, a veces, determinante. Todo ello en un sector donde la confianza, la proximidad y
la buena gestion se valoran en mucha mayor medida que en otras actividades.

En las proximas paginas abordaremos una serie de hechos politicos, financieros y de estrategia que
han determinado el comportamiento, las decisiones y el resultado de las cajas de ahorros andaluzas en
los afios 90.

2.- Un poco de historia.

El sistema financiero andaluz (entendido como el conjunto de entidades con domicilio social y que
operan en Andalucia) experiment6é entre la segunda mitad de los 80 y el afio 2000 una convulsion
donde no falté de nada: compras, fusiones, expropiaciones, ... A finales de los 80 habia 6 bancos
operativos: Banco de Granada, Banco de Sevilla, Banco de Huelva, Banco de Jerez, Banco Meridional
y Banco de Andalucia. En 1995 sdélo quedaba este ultimo.

En cuanto a las cajas de ahorros existian 15: Ronda, Malaga, Almeria, Cadiz, Antequera, Huelva, El
Monte de Cérdoba, El Monte de Sevilla, Jaén, Jerez, Provincial de Granada, Provincial de Cdérdoba, La
General, San Fernando y Ceuta; y ahora, tan sélo, seis: El Monte de Huelva y Sevilla, Unicaja, CajaSur,
San Fernando de Sevilla y Jerez y Jaén. Curiosamente la pendltima en desaparecer, Caja Jerez, era la
mas antigua (empez6 a operar en 1834); y ahora la mas antigua es Caja Jaén, la mas joven en 1988.

Esta reduccién drastica es consecuencia de la fuerte competencia en el sector financiero espafiol, la
busqueda de una mayor dimension, la solucion a problemas financieros dentro de las propias cajas
andaluzas y la adaptacion a una normativa nacional e internacional cada vez mas exigente.

3.- La postura de la Junta de Andalucia.

Deciamos mas arriba que el papel de los politicos ha sido muy importante en el proceso de
concentracion de las cajas de ahorros andaluzas. Aunque en los Ultimos afios desde la Administracion
Regional se repetia hasta la saciedad que cada caja era autonoma a la hora de las fusiones, y que la
Junta apoyaria y respetaria cualquier proceso de integracion, la verdad ha sido bien distinta.

Las preferencias han sido claras, aunque los hechos -algunos imprevistos- provocaron cambios en los
deseos del Ejecutivo Autonémico. En la etapa de Julio Rodriguez como consejero econémico andaluz
se plante6 la necesidad de transformar el sistema de cajas de ahorros, pero sus consejos tuvieron poco
eco en los ejecutivos de las cajas. Tampoco era el momento oportuno desde el punto de vista de las
instituciones publicas.

Su sucesor, José Miguel Salinas, impulso la fusion de las cajas de Cadiz y Jerez -que no cristalizé- y
reviso el papel de la FACA (Federacion Andaluza de Cajas de Ahorros) para convertirla en el motor del
cambio de sus asociadas. Los responsables de las cajas ya eran mas receptivos al cambio, azuzados
sin duda por las transformaciones en la CE y en Espafia.

El primer paso lo dio la Ley estatal de Organos Rectores de las Cajas de Ahorros (LORCA), cuyo
reglamento publicé la Administracién andaluza en el primer semestre de 1986. La estrategia de la Junta

era clara: democratizacion de las cajas, potenciacion de FACA vy utilizacion financiera de las mismas?.
Como consecuencia de todo ello comienza los procesos de fusion entre cajas de la region.

Existian una serie de razones que aconsejaron a la Junta impulsar estas operaciones:

1Terr6n Mufioz, Federico. Las fusiones de cajas de ahorros en Andalucia. De la utopia a la realidad. Conferencia
pronunciada en Sevilla en mayo de 1990. Fue director de Tesoreria y Politica Financiera de la Junta de Andalucia, con
Julio Rodriguez como consejero de Economia.



- Las cajas andaluzas eran comparativamente menos sélidas y productivas que las espafiolas.

- Llegaba la desregulacion, la desintermediacion y la mundializacién del sistema financiero, que
provocaria un incremento de la competencia.

Ante ello habia tres posibilidades: Seguir como antes; potenciar FACA para que desarrollare
determinadas actividades de las propias cajas; O iniciar las fusiones. Se opt6 por esta ultima.

En un principio la idea era una gran caja andaluza. No debe extrafiar el nombre de Unicaja. Con
posterioridad se plante6 desde el Gobierno dos. Una en Andalucia Oriental, y otra en Andalucia
Occidental. Mas tarde -en el verano de 1991- el nuevo consejero, Jaime Montaner, proponia en
Granada la union de La General con Jerez; Unicaja; y una gran caja en el Guadalquivir; ademas de la
caja de la Iglesia, el Monte de Cérdoba (CajaSur. Un afio antes Economia y Hacienda planteaba tres:
Unicaja y dos mas en el valle del Guadalquivir.

El 11 de octubre de ese mismo afio, en la clausura de la IV Jornadas de Estudio para Consejeros del
Monte de Piedad y Caja de Ahorros de Coérdoba, el Director General de Politica Financiera, Francisco
Javier Romero, reiterd el apoyo a las fusiones, y la colaboracion de las cajas a la politica econémica del
Gobierno regional. Tal vez en esos dos puntos se encierra la idea que en Andalucia, y quizés en el
resto de Espafia, se entiende del qué, cuanto, como y para qué de las cajas de ahorros.

Su sucesor como Director General de Politica Financiera, Antonio Gonzalez, da un mensaje diferente
en las formas, pero no esconde sus deseos: "En principio hay total autonomia para los consejos de
administracion. Al final, la Junta no puede decidir las fusiones. Mas que nada, se habla de deseos y de

racionalidad. Nunca de postura oficial"2.

Hay que recordar que la intervencion de la Junta de Andalucia y las Administraciones Publicas locales
es muy importante. Las competencias en materia de control y supervision, los representantes en las
cajas via comunidad, diputaciones y ayuntamientos permiten hablar de una postura activa en las
fusiones y en el futuro de las cajas de ahorros andaluzas.

4.- Los modelos de fusién.

Sobre las cajas de ahorros andaluzas y sus fusiones se ha escrito y hablado mucho. Se han trazado
planes de futuro; escenarios; tesis doctorales; proyectos de colaboracion; etc.

Una vez que se aposto por las fusiones como forma de conseguir una dimension, y como medicina para
atajar la mala salud financiera de algunas cajas, desde la Administracion se manejaron diversas
opciones.

La primera idea fue una Unica caja en toda la regién. Permitiria alcanzar una dimension suficiente, pero
chocaria con problemas de integracion de culturas empresariales, politicas y de fundadores. Unicaja,
auspiciada desde Malaga, estaba llamada a ello.

Determinadas circunstancias tanto politicas, como de protagonismo llevaron a proponer dos grandes
cajas: Occidental y Oriental. Tan inviable como la Unica era esta idea de dos cajas. Llegados a este
punto, y con criterios mas politicos que econémicos se planteaba en el 89 cinco cajas: CajaSur (Iglesia),
La General, Ronda, San Fernando con Jerez 6 Cadiz y la union del resto de cajas controladas por las
Diputaciones: Almeria, Provincial de Granada, Jaén, Provincial de Cordoba, Malaga, Antequera, Cadiz
0 Jerez, Sevilla y Huelva. A favor de la Ultima amalgama estaba que no existian duplicidades de oficinas

y la escasa dimension de cada una de ellas3.

En 1990 la proposicion de la Junta eran tres cajas: Unicaja en la costa y dos més en la zona del interior
y del Guadalquivir. En el verano de 1991 el consejero Jaime Montaner trazaba en Granada un nuevo

2 Gonzélez, Antonio. Entrevista realizada en Sevilla el 2 de mayo de 1995 a las 13,15 horas.
3 Terron Mufioz, Federico. En torno a las fusiones de las cajas de ahorros andaluzas. Revista de Estudios de Andalucia.
N° 12. Afio 1989. P4ginas 61-74.



mapa: La General con Jerez, Unicaja y otra a lo largo del gran rio andaluz. Dejaba fuera, por motivos
fundacionales, a CajaSur.

También, desde distintas esferas se planteaba fusiones por provincias, lo que reduciria a ocho el
namero de cajas. Esta opcion determinaria, ademéas de problemas con las oficinas y los empleados,
graves disparidades entre Malaga, Sevilla, Cordoba y Granada con cajas grandes y saneadas y
Almeria, Huelva, Jaén y Cadiz con entidades mas pequefias y menos rentables. Ademas las diferencias
y posibilidades de crecimiento intra region se verian muy comprometidas.

En la primera fase de estudio de las fusiones 85-90, las ideas imperantes eran o la megalomania de

una caja para toda la comunidad auténoma o el localismo de una caja por cada provincia4 S.Y ello era
asi a pesar de los evidentes problemas que conllevan ambas alternativas.

Estos planteamientos tedricos se vinieron abajo cuando tras la crisis financiera de determinadas
entidades, el Banco de Espafa "recomendo” fusiones para algunas de ellas. La necesidad llevo a Caja
Huelva a fusionarse (legalmente fue una fusién, aunque los datos de una y otra permiten hablar de
absorcion) con El Monte de Sevilla y a la Provincial de Granada a ser absorbida por La General

granadina.

Esto sucedia en 1990 y primeros de 1991. Pocos meses después se consumaba la macro-fusiéon de
Unicaja. La misma resolvié problemas, y se plante6 como la Unica caja de Andalucia (Su presidente
Braulio Medel nunca descarté seguir con mas fusiones en torno a Unicaja.

Posteriormente San Fernando absorbia en 1993 a Caja de Jerez con graves problemas de
subsistencia. La forma en la que se hizo, llena de irregularidades, posterg6 la fusién un afio. Hay
quienes en 1995 ponen en duda si existio fusion.

La dltima -31 de diciembre de 1994-, CajaSur, ha sido la Gnica donde se han unido -por absorcion- dos
entidades sanas. Una con vocacion provincial y otra, con las miras y las oficinas repartidas por toda la
region.

Pero quizas el interés de la Junta por consumar determinadas fusiones haya ido demasiado lejos. Ese
fue el caso de la de Caja San Fernando con Caja Jerez.

La Caja de Ahorros Provincial San Fernando de Sevilla y Jerez aparece como tal en la escritura firmada
ante el notario de Sevilla Antonio Ojeda Escobar que la rubricaba el 23 de abril de 1993. Surge como
consecuencia de la fusion por absorcion de la Caja de Ahorros de Jerez por la San Fernando sevillana.

La primera de las dos asambleas data del 13 de marzo (hubo otra en 1994 como consecuencia de
distintas irregularidades cometidas en el proceso de integracion y en esta primera escritura, que fueron
firmadas por representantes de la caja jerezana que tenian sus cargos caducados. Posteriormente, el
15 de abril la Consejeria de Economia y Hacienda aprueba los Estatutos y el Reglamento del
Procedimiento Regulador del Sistema de Designacién de los Organos de Gobierno.

Consignar que la documentacién de la fusién San Fernando es la més escasa, incompleta y oscura de
todas las completadas en Andalucia. Los balances de referencia para la absorcion datan de 31 de
diciembre y fueron aprobados y auditados el dia 13 de marzo de 1993. Arthur Andersen dio el visto
bueno a las cuentas de Jerez y Coopers and Lybrand a los de San Fernando. Como reproducimos a
continuacion existen notables diferencias entre los balances de Caja Jerez al 31 de diciembre y al 22 de
abril (dia anterior a la aprobacion de la fusion por las respectivas asambleas.

4 Galindo Martin, Miguel Angel. Las cajas de ahorros de Andalucia ante su futuro. Tesis Doctoral en la Facultad de
Ciencias Econdmicas y Empresariales de la Universidad Complutense de Madrid en 1989. Recoge esas dos Unicas
posibilidades.

5 Leyva, José Luis. Profesor del Instituto Internacional San Telmo de Sevilla se muestra partidario de la conveniencia
de uniones por provincias. Entrevista realizada en la sede del Instituto el dia 13 de junio de 1994 a las 16,00 horas.



BALANCES DE CAJA SAN FERNANDO Y JEREZ

ACTIVO SAN FER 31 JEREZ 31 JEREZ 22
Cajay De B.C. 8.800 6.385 6.285
D. Estado 17.171 18.015 16.103
Entid. Crédito 35.772 7.192 22.320
Cred. Clientes 150.993 113.371 106.940
Obligy R. Fija 6.184 4.866 4.585
Acciony R. V 1.682 884 927
Participacion 276 305 305
Act. Inmater. 77

Act. Material 7.861 8.954 9.129
Otros Activos 108 617 485
Cuentas Peri. 2.510 1.943 2.325
PASIVO

Entidades Cr. 17.910 3.442 14.257
Débitos Clien. 179.775 143.136 138.213
Deb. Val. Neg. 5.500

Otros Pasivos 606 1.312 1.198
Ctas. Period. 1.959 2.477
Provisiones 6.715 1.477 2.140
F. Ries. Gales. 35

Beneficios 5.073 467 36

Pas. Subordi. 4.500 4.500
Capital 500

Reservas 13.820 6.316 6.583
Activ=Pasiv 231.357 162.609 169.404
Compromisos 22.309 6.943 7.476

Nota.- SAN FER 31, datos de Caja San Fernando de Sevilla al 31 de diciembre de 1992. JEREZ 31,
datos de Jerez al 31 de diciembre de 1992. JEREZ 22, datos de Caja Jerez al 22 de abril de 1993.

5.- Las politicas empresariales.

Indudablemente no se puede entender el proceso de fusiones desarrollados en Andalucia por las cajas
de ahorros sino se plantean otras alternativas.

De hecho el ex presidente de El Monte de Huelva y Sevilla, Isidoro Beneroso, defendia en los 90 las
ventajas de la colaboracion entre cajas frente a la fusibn como manera de mejorar la eficacia y la
eficiencia. No obstante se dio la paradoja que en el 2000 fue un acérrimo defensor de las fusiones e
incluso se embarcé, como algo personal y contra la opinién de la Junta, en el proyecto de unién con
Caja San Fernando. Existe una causa evidente. En los 90 empez6 siendo la pendltima caja andaluza y
en el 2000 era la tercera y si se hubiera fusionado la segunda.

No obstante, parece razonable conocer las dos politicas empresariales a la hora de ser mas eficientes y
competitivos: Fusiones vs Colaboracion. La base es un estudio interno de EI Monte titulado
“Redimensionamiento en el sector de las cajas de ahorros de Andalucia (1994)". Hay que tener en
cuenta que las razones que instan a un proceso de fusién son variadas: el crecimiento, la rentabilidad,
la expansion geogréafica, motivos financieros, o de otro tipo. La busqueda de mas participacién en el
mercado, la disminuciéon del nimero de competidores, el fortalecimiento de la red comercial y la
diversificacion de las actividades suelen estar tras la idea del crecimiento. Si la idea generatriz es la
financiera se busca una mayor rentabilidad del capital invertido a corto plazo. Consideraciones
relacionadas con la rentabilidad implican una mejora de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias. Afiadimos
para terminar las denominadas economias de escala y de alcance.

Las Economias de Escala, entendidas como la reduccién de los costes de transformacién por unidad



producida a medida que se aumenta en escala o dimension la organizacién. Las Economias de
Alcance, como las sinergias y reducciones de costes por unidad que se producen con la elaboracién

conjunta de varios productos y servicios a gran escala®.
A.- Factores favorables a las fusiones.

Existen una serie de aspectos que permiten que los procesos de fusion o adquisicion obtengan
resultados positivos7:

- Experiencia en estos procesos: El haber participado en fusiones y/o adquisiciones con
anterioridad permite valorar la situacion mejor y evitar errores.

- Tamafo relativo: Los estudios de Kitching realizados en 1967, y confirmados con la realidad
posterior de los hechos aseguran que cuanto mas pequefia sea la empresa adquirida, mayor es el
indice de fracasos.

- Mayores recursos financieros: Aunque no es excluyente la denominada ventaja financiera
permite unos mejores resultados.

- Tono de las negociaciones: Un ambiente amistoso en las conversaciones de la fusion y una
mayor transparencia permite augurar el éxito de la operacion.

- Auditorfa previa: Existe una relacion directa entre auditorias en profundidad, serias y proximas
al momento de la fusion con el futuro de estas.

- Salud de la empresa adquirida: Cuando en un proceso de fusiébn o de adquisicion entran
compaifiias con buena salud financiera y perspectivas positivas la operacion tendra mas posibilidades
de ser un éxito y se acortara el plazo de adaptacion a la nueva situacion.

- Plan de trabajo claro: la existencia de un proyecto de futuro detallado, claro y consensuado en
el momento de realizarse la fusién y la adquisicion es garantia de que las mismas obtendran los
objetivos positivos deseados.

En toda la negociacion el papel de los directivos de las empresas que se van a unir es determinante en
cuestiones tan evidentes como la honorabilidad, la visién clara del proyecto, la credibilidad y el respeto
mutuos, la percepcion de que existirdn beneficios para todos, el orden en las decisiones tomadas, la
forma humana (no a las mentes cuadriculadas vy frias).

B.- Factores desfavorables a las fusiones.

Por el contrario pueden darse una serie de elementos que lejos de ayudar a la culminacién de una
fusion o adquisicion pueden contribuir al fracaso de la misma:

- Politica y estrategia: Su falta de determinacion, asi como la imposicion de alguna de las partes
actlia de forma negativa.

- Imagen corporativa: Una mala imagen, no asociada a la nueva compafiia o que rompa con la

6 Informe Estrategias de Redimensionamiento en el sector de cajas de ahorros de Andalucia. Pagina 28. EI Monte.
Sevilla. Afio 1994. Ver también Florence, P. S.. The Logic of British and American Industry: A Realistic Analysis of
Economic Structure and Goverment. Routledge and Kegan Paul. Afio 1972. Pratten, C. K.. Economies of scale in
Manufacturing Industry. Cambridge University Press. Afio 1971. Panzar, J. C. y Willig, R. D.. Economie of Scope.
American Economic Review. Volumen 71. Mayo. Péaginas 268-272. Afio 1981. Willig, R. D. Multiproduct
Technology and Market Structure. American Economic Review. Volumen 69. Nimero 2. Paginas 347-351. Afio 1979.
Baumol, W. J. On the proper cost tests for natural monopoly in a multiproduct industry. American Economic Review.
Numero de diciembre. Paginas 809-822. Afio 1977. Baumol, W. J., Panzar, J. C. y Willig, R. D. Contestable
Marketstand theory of industry structure. Harcourt Brace Jovanovich. Nueva York. Afio 1982.

"Hunt, John W. Conferencia pronunciada en Stockton, London Business School el 14 de enero de 1988, con el titulo
Gestionar la adquisicion con éxito: ¢Una cuestion humana?.



gue tenian las fusionadas, suele ser motivo de fracaso.

- Sistemas de responsabilidad: Suele ser frecuente que las responsabilidades no estén bien
definidas, lo que diluye ésta en un marasmo de personas.

- Organigrama: La necesidad de absorber a importantes plantillas en tareas centrales provoca
duplicaciones en el organigrama, dependencias poco claras y una excesiva distancia del problema a la
decision, alargando la toma de las soluciones y provocando ineficiencias en el funcionamiento.

- Sistemas de personal: Toda fusion o adquisicion pone sobre la mesa exceso de personal. Un
elevado nimero de bajas, aun siendo incentivadas, provocan en el colectivo de trabajadores que
permanecen inseguridad y escaso rendimiento. Asi mismo el recorte de salarios o la pérdida de
atribuciones es fuente de no pocos conflictos en la nueva corporacion.

- Estilo de direccién: Cuando se unen dos formas de dirigir automaticamente se da la
desconfianza y que cada parte continle con los habitos que tenian. Mas que choque de estilos, se
deberia ir a un nuevo estilo que alne lo mejor de cada antiguo estilo. Ademéas se debe asumir como
algo propio y distintivo en la nueva etapa de funcionamiento.

- Resentimiento de los individuos: No es infrecuente que culminada la fusion de dos empresas,
afloren resentimientos de caracter personal que en la época separada permanecian larvados y ahora
aparecen con toda su virulencia.

A todos estos condicionamientos habria que afadir otros apuntados por Jemison y Sitkin8. El primero
gue sefiala estos profesores norteamericanos es que la union de actividades provoca la segmentacion
de las mismas provocando falta de atencion a la sinergia organizativa. En segundo lugar apuntan que
un exceso de impetu puede implicar precipitacion en las decisiones.

Otro riesgo resaltado es que la ambigliedad en la negociacion supondra ambigiiedad, disfuncionalidad
y reducir, por ende, las posibilidades de una integracion acertada. En cuarto lugar recogen la aplicacion
erronea de sistemas de direccién en el deseo de la sociedad absorbente de ayudar a la absorbida.

C.- El Factor Humano.

Todos los autores consultados coinciden en sefialar que el Factor Humano es fundamental a la hora de
estudiar, afrontar y culminar una fusiéon o una adquisicion. En una investigacion realizada por el profesor
John W. Hunt con el patrocinio de Egon Zehnder International en 1985, concluia que el éxito o fracaso
de una adquisiciéon es un proceso interpersonal. Y ademas que es su conjunto, y no sus partes
individuales por separado, el determinante mas importante del éxito.

Entre 1970 y 1987 alcanzaron gran respuesta los estudios de una serie de autores como Levinson
(1970), Hayes (1979), Free (1983), Merrel (1985), Blake y Mouton (1985) o Price (1987), por citar unos
pocos. Centraban sus analisis en cuestiones tales como las acciones y los procesos de direccion, la
teoria del ciclo de vida de las organizaciones o el cambio organizativo.

Ahondando en estas cuestiones, los profesores Schweiger de Carolina del Sur, Ivancevich de Houston
y Power de la Sea Land Corporation exponen las cinco mayores preocupaciones de los empleadosg:
Pérdida de identidad, falta de informacién y ansiedad (en cuestiones como pérdida del puesto de
trabajo, traslados, sueldos, trayectoria profesional,...), obsesion por la supervivencia, desperdicio de
talentos y repercusiones familiares.

Las fusiones de las cajas de ahorros Participa, indudablemente, de las caracteristicas expuestas y

8Jemison, David B. y Sitkin, Sim B. Adquisiciones de empresas: Una perspectiva del proceso.Fusiones y
Adquisiciones: Aspectos culturales y organizativos. Paginas 67-92. Documento de Trabajo nimero 1. Centre for
Oragnisational Studies. Fundacion José M. de Anzizu. Barcelona. Afio 1990.

9Scheiger, David M., Ivancevich, John M. y Power, Franch R. Acciones directivas para gestionar recursos humanos
antes y después de las adquisiciones. Paginas 146-164. Documento de Trabajo nimero 1. Centre for Organisational
Studies. Fundacion José M. de Anzizu. Barcelona, Afio 1990.



analizadas hasta ahora. No obstante muestran unas notas especiales que pasamos a estudiar.
D.- La bisqueda del tamafio.

Desde mediados de los 80 asistimos en Europa y en Espafia a una fiebre dentro del sector de cajas de
ahorros. El denominador comun es la basqueda de un mayor tamafio que las haga més eficientes. Este
redimensionamiento se puede alcanzar de muchas maneras que agrupamos en cuatro grandes

areas1o:

* Crecimiento Extensivo: Esta estrategia se basa en la expansion territorial, y s6lo esta al alcance
de las cajas mas grandes y poderosas. Es un proceso lento, muy costoso y los resultados se ven a
medio y largo plazo. Ademas indicar que la entrada en nuevos mercados puede suponer un choque
contra las ideas de las cajas y/o de los nuevos clientes.

* Crecimiento intensivo: Se basa en un profundo conocimiento del cliente actual al que se le
ofrece una gama de nuevos productos diferenciados sobre la base de esa informacion y conocimiento
de la que se dispone. Como ventajas podriamos sefialar el coste no muy alto, la rentabilidad de la red
de oficinas, el aumento de la productividad global. Se consigue la fidelidad de la clientela, aporta la idea
de calidad en detrimento del precio, permite un crecimiento sostenido y posibilita las denominas
economias de escala y de alcance.

* Crecimiento via fusiones y absorciones: Es de todas las posibilidades la méas espectacular.
Empezaron en los 80 en Espafia y continuardn hasta fin de siglo. Permite alcanzar a corto plazo una
dimension mayor. No se ha demostrado la existencia de economias de escalas para determinados
productos y servicios. Si en las relacionadas con los depésitos de los clientes y el tamafio de la oficina.
Por el contrario si estan demostradas las deseconomias por el aumento de los costes de
transformacion en el corto plazo. Muestran una disminucién del ritmo de crecimiento y la pérdida de
cuota de mercado.

Determinadas actividades exigen lo que se llama una masa critica que garantice la supervivencia y el
progreso de la entidad a largo plazo. Se impone una atencién preferente a la gestion. Las fusiones de
cajas en Espafia obedecen a la proximidad geogréfica y pertenecen al mismo grupo estratégico.

* Crecimiento por cooperacion y alianzas: Ante los efectos no deseados de las fusiones -aumento
de costes a corto plazo, disminucion de la cuota de mercado, problemas de personal, enfrentamiento de
culturas, problemas de organizacion,... - muchas cajas contemplan y algunas ponen en marcha
procesos de cooperacion y alianza.

Ademas de salvaguardar la independencia, permiten economias de escala y de alcance puestas en
duda con las fusiones. La cooperacion puede adoptar diversas formas. Una de ellas es la creacion de
sociedades especializadas. Otras veces se opta por el desarrollo de medios de produccidon comunes -
informatica- y de distribucién de servicios para-financieros -leasing, factoring, fondos de inversion y de
pensiones, mercado de capitales,... - y no financieros -Seguros, Agencias de Viaje, Informes
Comerciales, Sociedades de Tasacion... -.

Debemos recordar que el tamafio por si mismo no es el principal factor determinante de los costes
debido a que para una misma dimensién la dispersion de coste es muy notoria. Igualmente hay que

tener presente que de la fusion de dos cajas ineficientes no surge una eficientell,
E.- Criterios para la fusion.

Hasta ahora la experiencia de fusiones entre cajas de ahorros se identificaba con problemas

10 Informe Estrategias de Redimensionamiento en el sector de cajas de ahorros de Andalucia. Paginas 22-27. El
Monte. Sevilla. Afio 1994.

11Raymond Bara, José Luis. Economias de escala y fusiones en el sector de cajas de ahorros. Papeles de Economia
Espafiola. Nimero 58. Pagina 121. Madrid. Afio 1994,



econdémicos y financieros12. Ademas, y quizas con demasiada frecuencia se ha asociado a las cajas de
ahorros y a los procesos de fusiones como politizados, para financiar el déficit publico, y ello debe
evitarse. En su lugar se impone, segun muchos, criterios mas vinculados con la clientela y con el ambito

geogréficol3. En esta linea parece I6gico que exista una sola caja en aquellas provincias donde existan
varias14.

En esa linea las razones que deben mover los procesos de fusion de cajas de ahorros en nuestro pais
deben ser buscar una entidad mas rentable, mas productiva y mas solvente, a través de las
denominadas economias de escala y de alcance.

No podemos olvidar el peso que lo politico tiene en las fusiones de cajas de ahorros, auténtico soporte
de la politica regional y nacional. Desde las instancias publicas las llamadas a la fusién han sido
constantes desde 1985. Algunas se han promovido literalmente desde el poder. Ejemplos: Caixa
Galicia, BBK, Vital, La Caixa, Cazar, Caja Espafa, Bancaja, Caja del Mediterraneo ¢ Unicaja.

Ademas de lo aqui expuesto recordar lo recogido en los apartados dedicados a las fusiones en general
y del Sistema Financiero.

F.- Aspectos economicos de las fusiones.

Exponemos a continuacion algunos de los aspectos econémicos mas importantes relacionados con las
fusiones de cajas de ahorros15.

Consecucion de una masa critica, o dimension minima que le permita acceder a las economias de
escala y de alcance. Reduccion de costes tanto operativos como de estructura. Esto se producira una
vez que liquide aquellos inmuebles e instalaciones superfluos para la nueva etapa. También incluimos
el reajuste laboral tanto en términos cuantitativo como funcional.

Las cajas de ahorros tienen ademas la posibilidad de acogerse a los beneficios derivados de una
fusion. Nos referimos a los beneficios fiscales. Los mas interesantes son la bonificacion de la cuota del
Impuesto de Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados hasta el 99 %. También
esta la posibilidad de revalorizacién contable del inmovilizado y facilidades para la amortizacion de los
mismos

Esta afloracién de plusvalias permite incrementar los fondos propios de la entidad con sus efectos
beneficios en una serie de ratios de solvencia y de otro tipo. Incluimos también las ayudas del Fondo de
Garantia de Depdésitos que aporta préstamos en excelentes condiciones -la regla es a interés cero- para
el saneamiento de entidades absorbidas o fusionadas en dificil situacion.

G.- Ventajas e inconvenientes.

A lo largo de las anteriores paginas hemos comprobado que las fusiones y adquisiciones de cajas de
ahorros, como en el resto de entidades financieras y de empresas en general, presentan unas ventajas
y unos inconvenientes. Hay que matizar que en el corto plazo, ventajas a largo pueden ser
inconvenientes. Ademas existe un periodo de 2 a 3 afios en los que la fusién se tiene que consolidar.
Tras los cuales es posible extraer conclusiones del proceso.

Las ventajas derivan de las economias de escala y de las economias de alcance. Para que aparezcan
es necesario que transcurra el periodo de tiempo indicado con anterioridad. Ese trienio es el que

127afra Polo, Rafael. Entrevista celebrada el dia 17 de junio de 1994 en Cérdoba a las 9,25 horas. Entonces era
director general de la Caja Provincial de Ahorros de Cordoba. Ahora es el director general adjunto de CajaSur, entidad
resultante de la fusion de las dos cajas de ahorros cordobesas el dia 31 de diciembre de 1994,

13Guzman Cuevas, Ignacio. Entrevista mantenida el dia 13 de junio de 1994 a las 18,00 horas. Fue director adjunto de
la Caja San Fernando de Sevilla, y durante tres meses director en funciones.

14 eyva, José Luis. Entrevista celebrada el dia 13 de junio de 1994 a las 16,00 horas en Sevilla. Es profesor de
Finanzas en el Instituto Internacional San Telmo de Sevilla.

15Garcia Roa, José. Las Cajas de Ahorros Espafiolas: Cambios recientes, fusiones y otras estrategias de
dimensionamiento. Paginas 359-378. Editorial Civitas. Madrid. Afio 1994.



precisa la nueva caja para deshacerse de su inmovilizado no (til, y para reorganizar la entidad y el
personal.

Es por ello que en ese lapso se producirdn resultados atipicos por venta de activo, que no compensaran
los gastos de reajuste de plantillas, dotaciones y provisiones diversas, etc.

El factor negativo aparecera de forma inmediata, en forma de perdida de cuota de mercado, reduccion
de margenes, costes de personal, costes de transformacion, adaptacion de los procesos administrativos
e informaticos,...

El balance, y también la duda, hay que hacerlo en el cuarto ejercicio. El control, durante los tres
primeros. Es vital mantener dentro de unos margenes los aspectos negativos, para que una vez
superado el periodo de adaptacion la caja pueda recuperar mercado, aportar productos novedosos, etc.

Un excesivo esfuerzo en conquistar participacion, lanzar nuevos productos durante el interin, puede
afiadir una pesada carga financiera y de costes, que condenara la fusién al fracaso.

Una forma de mantener posiciones en el post-parto de la fusién es conjugar el acoplamiento a las
nuevas circunstancias con politicas de cooperacion que pueden mejorar la posicion de la nueva caja sin
afadir un coste desproporcionado.

6. - Evaluacion de las fusiones.

Aungue ya en los 80 asistimos a fusiones y absorciones de cajas de ahorros, las mas significativas
tuvieron lugar en 1989, 1990 y 1991. El analisis de aquellas uniones pueden mostrarnos tendencias
gue, probablemente, se confirmaran en el futuro.

Los datos de balances medios muestran un proceso de concentracién, que tiende al alza. Aumenta la
cifra de activo medio por oficina. Igual cabe decir de la relacion entre activos medios y empleados -en
este caso mas por la via del recorte y/o mantenimiento de las plantillas que por un aumento de la

productividad-16.

Cabe otro posibilidad, y es comparar el comportamiento de las cajas fusionadas con las no fusionadas.
En este supuesto parece que el efecto es nulo. También podemos establecer comparaciones en torno a
los costes de transformacién respecto al tamafio medio de los depésitos y a las oficinas. Los costes

financieros suben con relacién al tamafio medio de los depésitos”.

Estimamos conveniente plantear algun tipo de comparacién entre cajas grandes -ATM superior a los
800.000 millones de pesetas-, medianas -entre 200.000 y 800.000 millones de pesetas- y pequefias,

por debajo de los 200.000 millones de pesetasls.

Las economias de escala es superior en las pequefias que en las medianas; en las grandes se
produjeron deseconomias de escala. En cuanto a las de alcance, son claramente positivas para las
cajas de menor dimensién y negativas para el resto.

Un estudio sobre seis fusiones de cajas de ahorros (La Caixa, BBK, Unicaja, Caja Espafia, Caja del

Mediterraneo y Caja de Salamanca y Soria) completan y complementan las aportaciones anteriores19.
Aumenta la capacidad de expansion gracias a una mayor dimension. Se incrementan los costes
operativos. La estructura de balance se refuerza con el incremento del inmovilizado. Se resiente la
calidad de los activos, lo que obliga a fuertes provisiones. Cae la cuota de mercado y los indices de

16Maroto Acin. El proceso de concentracion de bancos y cajas de ahorros en Espafia. Papeles de Economia Espafiola.
Numero 58. Paginas 98-101. Madrid. Afio 1994.

17Raymnod Bara, José Luis. Economias de escala y fusiones en el sector de cajas de ahorros. Papeles de Economia
Espafia. Nomero 58. Pagina 121. Madrid. Afio 1994,

18Arbelo Alvarez, Antonio y Pérez Gomez, Pilar. Eficiencia empresarial y fusiones bancarias. VIl Congreso AECA.
22-24 de septiembre de 1993. Vitoria. Paginas 797-800. Afio 1993.

19Garcia Roa, José. Las cajas de ahorros espafiolas: cambios recientes, fusiones y otras estrategias de
dimensionamiento. Paginas 388-426. Editorial Civitas. Madrid. Afio 1994.



rentabilidad. Disminuye la actividad comercial. Recorte del margen financiero directo.
7.- La alternativa de la cooperacion.

La fusidn de cajas de ahorros no es la panacea y cada dia estda mas cuestionada por los altos costes
gue suponen (laborales, de estructura,...), de adaptacion de culturas, de pérdida de mercado, bajas
rentabilidades, economias de escala y de alcance discutibles, .... Este ha sido el motivo para que desde
el interior de las propias cajas -fusionadas y no fusionadas- se plantee la colaboracion y la asociacion
como alternativa y/o complemento a los procesos de fusiones y absorciones.

Presenta la ventaja de que cada entidad mantiene su independencia -evita enfrentamiento de culturas-,
aunque por otro lado el grado de implicacion es inferior al de la fusion. Tiene distintas formas, como
exponiamos con anterioridad. Constituir sociedades especializadas, cooperacion bilateral para el
desarrollo conjunto de medios de produccién basicos, productos y servicios para-financieros y no
financieros.
Veamos algunos casos y la forma en que podrian instrumentarse:
Para los medios de produccion basicos tendriamos:

- Centro Informatico comun (sociedad especializada).

- Desarrollo y servicios informaticos (sociedad especializada o subcontratacion conjunta).

- Compras y almacén (sociedad especializada, subcontrata).

- Transporte y Seguridad (sociedad especializada o subcontrata conjunta).

- Inmuebles (sociedad inmobiliaria).

- Tasaciones, peritaciones, gestion de escrituras, informacion registral y comercial (sociedad
especializada o subcontratacién conjunta).

- Medios de pago (sociedad especializada o subcontrata conjunta).
- TeleMarketing (sociedad especializada o subcontratacion conjunta).

Indicamos que el ambito regional es suficiente para que estas iniciativas tengan éxito. Permite que
cajas que compiten entre si en el mercado que le es propia puedan minimizar costes, al no afectar
ningun producto final, ni segmento del mercado.

La cooperacién en productos financieros y para-financieros no es ajeno a las cajas medianas y
pequefias. Hay ejemplos como, LICO, ACF o CECA. Existen importantes economias de escala en la
dimension de las Sociedades de Inversion Colectiva, que ha llevado a la creacion de sociedades
especializadas en campos como el leasing, el factoring, los fondos de inversién, los fondos de
pensiones, los mercados de capitales, la titulacion, el mercado de dinero, el trading de divisas, la
gestion de patrimonios 6 las hipotecas.

Aqui la experiencia demuestra que a nivel nacional funcionan muy bien, pero en la esfera regional las
posibilidades de obtener economias de escala son escasa.

Por dltimo en el area de los servicios no bancarios las posibilidades van desde los seguros de vida a
las agencias de viaje, del procesamiento de datos a la administracion, gestion y asesoramiento de
patrimonios sin olvidar la agencia de propiedad inmobiliaria.

La esfera en la que se conseguiria beneficios es la regional o incluso subrregional, con la légica
excepcion de los seguros.

El éxito de la cooperacion presupone la fijacion clara de objetivos, la flexibilidad, su posicionamiento en
un plan de largo plazo, no como algo coyuntural. Puede ser una alternativa a las fusiones, o una salida



cuando ya no sean posible en Igica financiera mas uniones de cajas.
8.- El modelo vasco de caja de ahorros.

En el entorno cajista se comenta la experiencia de las cajas de ahorros vascas. En un principio eran
seis: Bilbao, Vizcaina, Guiplzcoa, San Sebastian, Vitoria y Alava. En los inicios de la década de los 90
pasaron a tres, una por provincia: BBK, la Kutxa y Vital. El siguiente paso era la coordinacion de las
actividades. De hecho BBK adopta internamente el modelo federal por divisiones.

Los productos bancarios se producen y distribuyen a través de cada caja. Establecen un acuerdo de
colaboracion formalizado via consorcio para el desarrollo de empresas especializadas en productos y
servicios para-bancarios y no bancarios. Crean la empresa Besaide cuyo objetivo es el desarrollo y

coordinacion de los centros informaticos actuales y de convergencia a un entorno informatico comtin20,

Las actividades consorciadas son las siguientes: Mercado de Capitales (Norbolsa), Sistemas
Informaticos (Besaide), Seguros y Pensiones (Biharko Vida y Pensiones; Corredurias de Seguros; y
Biharko Consultoria); Servicios Especializados (Serinor y Servatas).

Norbolsa se constituy6 el 13 de julio de 1989 entre los seis presidentes de las cajas vascas y el agente
de Cambio y Bolsa José Maria Lépez-Arcas. Biharko Vida y Pensiones Comparfia de Seguros y
Reaseguros tiene un capital social de 1.500 millones de pesetas (ampliacion acordada el 18 de octubre

de 1989)21,

La uUltima fase esta prevista para este afio. La distribucion de los productos y servicios de las empresas
para-bancarias y no bancarias sera a través de las propias oficinas o por redes paralelas. El Consorcio
esta abierta a la creacidon de nuevas empresas en funcion de las necesidades de las cajas y a las
oportunidades del mercado. Esta institucion es la encargada de velar por la homogeneizacion y

coordinacién de los distintos objetivos y criterios de gestiénzz.

Existe un acuerdo entre las tres entidades vascas por el cual cada una se cifie a su provincia con la
excepcion de Gasteiz, la capital de Euskadi.

En este proceso de banca federada esta inspirando movimiento similares en La Caixa, BCH,... A pesar
de que se precisa una dimensién importante, o un alto grado de cooperacion, existe un intento entre un
grupo de medianas y pequefias cajas catalanas entre las que se encuentra Tarrasa y Sabadell, que
buscan esta férmula como alternativa a las fusiones.

Permite aunar las ventajas de la denominada Banca Universal con la Banca Especializada. Aln
debemos aguardar un par de afios para comprobar los resultados de las cajas vascas, aunque existen
elementos para pensar que sera un éxito. Puede ser una alternativa para las cajas de ahorros medianas
y pequefias, un estadio previo a la fusion o una forma distinta de hacer banca.

9.- Las estrategias pueden cambiar.

Dentro de la filosofia general de una empresa los objetivos se alcanzaran en la medida en que las
estrategias sean las adecuadas. Se ha dado el caso dentro de las cajas de ahorros en los que las
estrategias han cambiado. Estos cambios se han producido para adaptarse mejor al mercado, reducir
los gastos, ....

Tal ha sido el caso en El Monte donde la colaboracién de primeros de los 90 daba paso a un proceso
acelerado de crecimiento sustentado en la compra de redes del Deutsche Bank y con la apertura de
numerosas oficinas dentro y fuera de la comunidad auténoma andaluza: Castilla-La Mancha, Badajoz,

20Mckinsey. Modelo de integracion de las Cajas de Ahorros del Pais Vasco. Julio 1988.

2lGarmendia Iribar, Agustin. Un modelo de integracion y cooperacion de cajas de ahorros. El modelo vasco de Cajas
de Ahorros. Cuadernos de Estudios. IV Jornadas de Estudio para Consejeros. Niumero 1-1992. Paginas 54-61.
Cérdoba. Afio 1992.

22 |Informe Estrategias de redimensionamiento en el sector de cajas de ahorros de Andalucia. Paginas 17-22. EI Monte.
Sevilla. Afio 1994,



Madrid y la compra incluso de participaciones en bancos. El crecimiento ha sido elevado y los posibles
riesgos se han visto amortizados por su continua escalada en las cuentas de activo y de pasivo. Ello le
llevé a congelar sus beneficios para no dar una imagen negativa en el Banco de Espafia, segin su ex
presidente Isidoro Beneroso. Esa politica le vino muy bien cuando los problemas derivados de la
operacion de Tablada empezaron a aflorar.

Caja Sur y La General han seguido una estrategia similar y la cambiaron de forma similar. Ambas cajas
optaron en los 90 por una expansion importante con la apertura de o por toda la region. En cierta media
para contrarrestar la saturacion de su mercado natural, Coérdoba y Granada, ademas los problemas por
controlar Jaén donde luchan con Unicaja. Con el paso del tiempo volvieron a centrarse (sin abandonar
lo conseguido en Andalucia) en sus provincias de origen. La General, incluso, ha cambiado su nombre
para reforzar su posicion en Granada.

Por su parte San Fernando sigue fiel a Sevilla, Cadiz y Huelva, salvo algunas aperturas en otros
lugares. Ello le da seguridad y le permite recuperarse de la fusién con caja Jerez y de la enorme tension
y paralizacion sufrida por la malogrado integraciéon con El Monte de Huelva y Sevilla. En San Fernando
el cambio de estrategia se ha plasmado en un cierto grado paralizacion o ralentizacién de su desarrollo
por haber estado demasiado preocupada con unirse con El Monte.

Unicaja ha apostado por la magnitud en la primera mitad de los 90, la consolidacion en la segunda y la
expansion financiera y empresarial a partir del 2000. Ademas no ha tenido desgaste politico y ha tenido
una continuidad en su equipo ejecutivo.

10.- Los equipos directivos.

Este punto es fundamental en el desarrollo de cualquier empresa y mas en una caja de ahorros. Unicaja
y El Monte han mantenido sus equipos directivos practicamente desde los inicios de los 90. Sus
resultados han sido los mas brillantes. Por el contrario en La General, CajaSur y San Fernando los
cambios han sido habituales. Incluso en La General hubo directores generales que no duraban ni dos
afios. Asi es imposible mantener una linea de gestién. Otro elemento es el caso de los presidentes-
ejecutivos donde el personalismo ha perjudicado el funcionamiento interno de algunas entidades.
Ademas algunas han salido en los medios de comunicacion con asuntos que crean mala imagen a unas
entidades que deben vivir de la buena imagen.

11.- El corsé geogréfico.

Hay entidades que se han centrado en su provincia por diferentes motivos. Jaén porque su dimension
no le permitia ese tipo de crecimiento. Ademas su negocio con las administraciones publicas provincial
y locales le bastaba para dar unos nimeros saneados. La General y CajaSur lo han intentado pero el
coste ha sido alto y la proporcion respecto al negocio provincial es relativamente escaso. Unicaja ha
conseguido una distribucion mas equilibrada y esta muy asentada también en Castilla-La Mancha. Caja
San Fernando y El Monte siguen fieles a sus provincias de origen, pero en el caso de El Monte la
expansion no le ha sido en exceso costosa.

12.- El corsé politico.

Ese ha sido el de peores consecuencias. Las cajas de ahorros se han llevado en los medios de
comunicacion casi a diario y ello no es bueno. El permanente pulso entre la ex consejera Magdalena
Alvarez y las cajas para demostrar que era ella la que mandaba ha provocado inquietud. La falta de un
futuro cierto ha impedido emprender estrategias de futuro por temor a un cambio desde el gobierno
regional. Las cajas han gastado demasiado tiempo y dinero en recursos, abogados, campafias
publicitarias, etcétera.

A nivel de las cajas algunos presidentes se lanzaban a partir de 1995 ha campafias de autoafirmacion y
de imagen. Dedicaban mas tiempo a hablar con periodistas que ha presidir sus cajas. Ello ha
repercutido en sus cuentas de explotacion, en la motivacién de sus empleados, en la confianza de los
impositores y en la perplejidad de la ciudadania ante un espectaculo de personas, personalidades y
personalismos.



13.- Las consecuencias.

Desde 1995 hasta ahora se ha dado el caso de que las cajas con problemas de expansién geografica
(Jaén, Granada y CajaSur) han sido las que presentaban un menor crecimiento.

Desde 1995 se ha podido comprobar que las cajas que han sufrido la presion politica para encauzar su
actividad y postura de una determinada manera han visto reducidos sus indicadores de eficiencia
(CajaSur, San Fernando y, en menor medida por esta causa, La General).

Las cajas que han mantenido su equipo directivo mas tiempo han conseguido los mejores resultados
globales (Unicaja y El Monte).

La caja que ha alcanzado una dimensién nacional (Unicaja) se ha introducido en actividades que le han
permitido diversificarse y consolidarse.

14.- A modo de Epilogo.
Hemos mostrado una realidad que demuestra no sélo la presencia de elementos exégenos en el
funcionamiento de las cajas de ahorros andaluzas, sino también sus consecuencias en las entidades,

sus cifras, la confianza de sus impositores y el sentir de la sociedad donde opera.

Esta ingerencia ha limitado el crecimiento, ha paralizado proyectos y ha colocado a determinadas cajas
en una posicion complicada cara a su futuro.

Las cajas han actuado a la defensiva, a la ofensiva o se han beneficiado de estas actuaciones. Pero en
todos los casos han perdido un tiempo precioso a la hora de ubicarse en el contexto regional y nacional.

En estos momentos sigue la injerencia en las cajas andaluzas, aunque el nivel de crispacion se ha
reducido de forma importante.

La estrategia en marcha por cada caja pasa en la mayoria de ellas por hacerse fuertes en su espacio
geografico original.

Pueden producirse nuevas fusiones, pero el producto resultante debera tener alcance regional. La
excepcion puede ser Unicaja que desde hace ya varios afios piensa y actla en clave nacional.
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