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IMPLICACIONES DE LAS ESTRATEGIAS DE FUSIÓN EN LOS RECURSOS HUMANOS DE LA EMPRESA.
EL CASO DE LAS FUSIONES BANCARIAS EN ESPAÑA

R E S U M E N

El objetivo de esta tesis es realizar un análisis en profundidad sobre 
las repercusiones de las fusiones bancarias en las políticas y acciones 
de los recursos humanos, a través del estudio del caso especial de la 
fusión llevada a cabo a finales de 1999 entre el Banco Bilbao Vizcaya 
y Argentaria. En primer lugar se hace un planteamiento teórico de las 
estrategias de fusión, incidiendo en sus motivos, sus efectos y en par-
ticular en sus efectos en las políticas de los recursos humanos. Pos-
teriormente se avanza en analizar la estructura del sistema financiero 
español y los cambios producidos en estos últimos años, que han sido 
convulsos por la crisis global que ha hecho prácticamente desapare-
cer las cajas de ahorros y ha producido un gran número de fusiones 
y adquisiciones bancarias; y donde se hace un análisis de cómo ha 
quedado el nuevo mapa financiero español y las repercusiones que ha 
tenido a nivel global en los recursos humanos.

En la parte empírica se ha estudiado la fusión de BBV y Ar-
gentaria, una vez transcurridos más de diez años desde que se pro-
dujo dicha fusión, parece un tiempo a la vez que suficiente, prudente, 
para poder realizar su estudio de manera objetiva y para estudiar la 
evolución y maduración de la misma, analizando tanto sus efectos 
económicos como las repercusiones a nivel organizativo y especial-
mente en los recursos humanos, analizando los efectos que tuvo esta 
fusión en el empleo, en la productividad, en la eficiencia y en su es-
tructura directiva.

La principal conclusión a destacar ha sido que se trató de 
una fusión atípica, donde se incrementaron significativamente las 
ratios de productividad y eficiencia tras la fusión, catalogada por el 
departamento de Recursos Humanos como de guante blanco, ya que 
aunque afectó negativamente al número de empleados, no existieron 
medidas traumáticas entre la plantilla ni tampoco entre los directivos, 
sino que fueron de mutuo acuerdo.
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R E S U M

L’objectiu d’aquesta tesi és realizar una anàlisi en profunditat sobre 
les repercussions de les fusions bancàries en les polítiques i accions 
dels recursos humans, a través de l’estudi del cas especial de la fusió 
duta a terme a finals de 1999 entre el Banco Bilbao Vizcaya i Argen-
tària. En primer lloc, es fa un plantejament teòric de les estratègies 
de fusió, incidint en els seus motius, els seus efectes i en particularen 
els seus efectes en les polítiques dels recursos humans. Posteriorment 
s’avança en analitzar l’estructura del sistema financer espanyol i els 
canvis produïts en aquests últims anys, que han sigut convulsos per la 
crisi global que ha fet pràcticament desaparèixer les caixes d’estalvis 
ja produït un gran nombre de fusions i adquisicions bancàries; i on es 
fa una anàlisi de com ha quedat el nou mapa financer espanyol i les 
repercussions que ha tingut a nivell global en els recursos humans.

A la part empírica s’ha estudiat la fusió de BBV i Argentària, 
una vegada transcorreguts més de deu anys des que es va produir 
aquesta fusió; sembla un temps alhora que suficient, prudent, per po-
der realitzar el seu estudi de manera objectiva i per estudiar l’evolució 
i maduració de la mateixa, analitzant tant els seus efectes econòmics 
com les repercussions a nivell organitzatiu i especialment en els re-
cursos humans, analitzant els efectes que va tenir aquesta fusió en 
l’ocupació, en la productivitat, en l’eficiència i en la seva estructura 
directiva.

La principal conclusió a destacar ha estat que es va tractar 
d’una fusió atípica, on es van incrementar significativament les ràtios 
de productivitat i eficiència després de la fusió, catalogada pel depar-
tament de Recursos Humans com de guant blanc, ja que encara que 
va afectar negativament al nombre d’empleats, no van existir mesures 
traumàtiques entre la plantilla ni tampoc entre els directius, sinó que 
van ser de mutu acord.
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A B S T R A C T

The present thesis aims to analyze which are the effects of bank mer-
gers on Human resources. Therefor this work plays special attention 
to the case of the merger between Banco Bilbao Vizcaya (BBV) and 
Argentaria occurred in 1999. Firstly, the current thesis begins with a 
theoretical framework section on merger strategies, its motivations 
and in particular its effects regarding Human resources policies. 
Later, a deep analysis on the current situation on Spanish financial 
system taking into account the changes occurred in the last years of 
crisis is performed; highlighting the almost disappearance of Spanish 
saving banks which has caused a huge number of mergers. Within 
this section the state of the art is described through the draw of the 
Spanish financial system new map and the mergers effects on Human 
resources.

The empirical section was studied on the case of BBV-Ar-
gentaria merger. Having passed more than ten years after the merger 
occurred, it seems that such period of time is sufficient enough to 
allow us to analyze that particular case in an objective way and with 
the level prudence it requires. Within the section, its evolution and 
maturation are studied though the analysis of its economic and or-
ganizational effects. In this sense, a special attention is given to the 
effects of the merger on human resources regarding the employment 
level, the productivity, the level of effectiveness achieved as well as the 
board structure.

Finally, the thesis’ main conclusion is that the case analyzed 
supposes an atypical merger in which the productivity and effective-
ness ratios raise significantly after the merger process. This merger 
was told to be “a white glove merger”, as traumatic measures were 
not implemented among the staff or the managers and all the options 
came from a mutual agreement.
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IMPLICACIONES DE LAS ESTRATEGIAS DE FUSIÓN EN LOS RECURSOS HUMANOS DE LA EMPRESA.
EL CASO DE LAS FUSIONES BANCARIAS EN ESPAÑA

1. INTRODUCCIÓN

1.1. Planteamiento del problema

La situación actual viene caracterizada por un entorno con un elevado grado 

de turbulencia, con situaciones que hace unos años eran impensables y con una cri-

sis financiera que está produciendo, entre otras cosas, una fuerte reestructuración 

del sector bancario español1, lo que se está traduciendo en nuevas fusiones entre 

entidades de crédito, principalmente dentro del subsegmento de las cajas de aho-

rros. Esta crisis financiera ha sido debida fundamentalmente a que ha habido una 

cantidad enorme de créditos al promotor, para compra de suelo o para financiar la 

construcción que, en muchas ocasiones, no ha tenido garantías adicionales a las del 

propio proyecto inmobiliario.

Como consecuencia de ello, las entidades financieras se han visto en la obli-

gación de aumentar las exigencias de garantías a los prestatarios y, por tanto, la re-

ducción de la financiación. Esta dificultad de financiación del sistema financiero 

es, de hecho, una dificultad de financiación del modelo de crecimiento español; se 

está resolviendo con un parón significativo de nuevos créditos y a tipos de interés 

mucho más altos para todo tipo de operaciones; lo que no es incompatible con un 

Euribor más bajo. La dificultad, hoy, es para España como economía, y para nue-

vos proyectos, no para créditos ya concedidos, que se continúan desembolsando a 

las condiciones previamente aprobadas, ni para créditos hipotecarios al comprador, 

para los que incluso podrían disminuir las cuotas hipotecarias.

La crisis financiera internacional de 2007 y su incidencia negativa en las cuen-

tas de resultados, ha hecho que muchas entidades contemplen las fusiones como 

una de las fórmulas para reducir costes, lograr una mayor rentabilidad y consolidar 

una posición competitiva determinada en el mercado. Pero las estrategias de fusio-

nes son una novedad en el sistema bancario; estas ya se han producido de manera 

intensa en otros momentos históricos. En España, han sido una práctica habitual en 

momentos de reestructuración financiera en varios momentos de la historia, como 

1 Cuando nos referimos al sector bancario estamos haciendo referencia al sistema bancario, esto es, 
a las entidades de crédito: a los bancos, las cajas de ahorro y las cooperativas de crédito. Tal como 
afirma García y Valero (1996), es esta denominación de entidad de crédito la oficial, tanto en la nor-
mativa española como en la comunitaria.
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por ejemplo en los años noventa del Siglo XX y principios del 2000, momento en 

que se constituyó BBVA.

Por otra parte, significar que el estudio de las fusiones y adquisiciones es in-

teresante en cualquier tipo de industria, tanto para las autoridades como para los 

directivos de las empresas o los inversores, puesto que estas operaciones implican 

una importante reestructuración del sector a través de una reducción del número de 

entidades y tiene destacadas repercusiones en la competencia, en la producción de 

bienes y servicios, en los precios, en la eficiencia y en los resultados. En este sentido, 

el estudio de fusiones y adquisiciones bancarias es ciertamente interesante, no sólo 

por el número tan elevado de operaciones, sino también por la importancia de este 

sector y el destacado papel que las entidades de crédito juegan en toda la economía. 

Por otro lado, estas operaciones también tienen importantes implicaciones desde el 

punto de vista de la empresa, puesto que facilitan la reorientación de sus actividades, 

la entrada en nuevos mercados, la mejora de la eficiencia, el aprovechamiento de 

economías de escala o la diversificación del riesgo, así como cambios en la gerencia 

y posibles giros en la estrategia de la entidad.

El proceso de concentración del sistema bancario español ha continuado en 

los últimos años como consecuencia, básicamente, de la necesidad de las entidades 

de responder a la creciente competencia en los mercados financieros, tanto nacio-

nales como internacionales. Se ha producido una importante transformación del 

sector financiero y una reestructuración de la industria bancaria a escala mundial. 

El desarrollo de los mercados de activos, la desintermediación, la desregulación, la 

globalización, la innovación financiera o el progreso tecnológico, entre otros facto-

res, han contribuido significativamente a tal cambio. De entre todos ellos, la conso-

lidación bancaria se ha constituido en uno de los aspectos más notables del actual 

panorama financiero mundial. Por un lado, esta mayor competencia hace que, en 

ocasiones, sea necesaria una mayor dimensión para poder expandir la actividad in-

ternacional. Pero por otro lado, e independientemente del tamaño de la entidad, 

también obliga a mejorar la eficiencia y la productividad, para así conseguir mante-

ner un nivel de rentabilidad aceptable en un entorno de márgenes operativos cada 

vez más estrechos y con mayor competitividad.
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Las operaciones de fusión entre entidades independientes, unidas en algunos 

casos a reestructuraciones internas de los grandes grupos bancarios, han seguido re-

duciendo el número de entidades operativas, lo que ha propiciado un mayor grado 

de concentración de la actividad en el mercado español. A ello han contribuido es-

pecialmente las fusiones de los cuatro grandes grupos que tuvieron lugar entre 1998 

y 2000, pero también ha continuado con el proceso de concentración regional de las 

cajas de ahorros, si bien con menor intensidad que en años anteriores, y el inicio de 

un movimiento similar en las cooperativas de crédito. En estos momentos, y como 

consecuencia de la crisis financiera, se ha producido un nuevo proceso de fusiones 

en las cajas de ahorros, a través de la constitución de grupos de consolidación con-

table denominados Sistemas Institucionales de Protección SIP, que finalmente han 

supuesto la desaparición de esta clase de entidades de crédito en España, al transfor-

marse en fundaciones bancarias y revertir su negocio bancario a bancos privados. El 

proceso se esá produciendo también en el subsector de las cooperativas de crédito y 

cajas rurales durante estos últimos años de crisis.

Haciendo un poco de historia, las economías locales han dado paso a una 

nueva concepción de entorno económico caracterizado allá por el año 1986 por la 

apertura de fronteras, la incorporación de España al Mercado Europeo y el fenóme-

no de la Globalización que ha potenciado los mercados internacionales apoyándose 

en la tecnología y las infraestructuras. Las organizaciones bancarias no han sido aje-

nas a esta situación, al verse en la necesidad de fortalecerse ante el mercado exterior. 

Durante la última década, la política de fusiones y adquisiciones ha sido una cons-

tante; lo que ha originado por un lado, la preponderancia de grupos bancarios que 

operan en mercados internacionales y con una consolidada presencia en el mercado 

nacional y, por otro, la necesidad de un cambio continuado en todos los niveles de 

la Organización para adecuarse a la nueva realidad empresarial.

Los cambios en el comportamiento organizacional han venido paralelos a un 

cambio en el perfil y vida profesional de los empleados. Hace una década, las perso-

nas que se incorporaban a una entidad financiera eran conscientes de su “seguridad 

laboral” y de la motivación a través de factores higiénicos. De esta forma, la concep-

ción pasiva y sistemática de su vida laboral provocaba escasa rotación externa y mo-
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vimientos internos muy concretos, promovidos por el conocimiento de un proceso 

o producto específico o la antigüedad en una posición determinada. Por todo ello, 

las funciones de los puestos sufrían escasos cambios.

La situación actual nos muestra unos puestos de trabajo más inestables y que 

cambian de contenido con mayor frecuencia para adaptarse a las exigencias del en-

torno. Todo ello provoca desajustes con los sistemas de recursos humanos tradicio-

nales que potenciaban la estabilidad y el control y en la concepción del empleado se-

nior que debe ajustar su nivel de expectativas y desempeño a las exigencias actuales.

Además de todo ello, el nuevo empleado bancario, se incorpora con un mayor 

perfil comercial y una mayor empleabilidad, apoyada por una sólida preparación 

académica, lo que le permite dirigir su desarrollo profesional, pudiendo aumentar 

la rotación con otras entidades de la competencia que apuesten por políticas de re-

tención y desarrollo del talento.

Paralelamente, se observan cambios en el perfil del cliente y los mercados. 

Estos últimos han venido siendo una fuente de estabilidad provocada por una fuerte 

segmentación y una demanda constante de necesidades. En la última década, los 

mercados han experimentado una rápida evolución, lo que hace que el cliente exija 

una mayor calidad en el servicio y en los productos que demanda. Este cliente ha 

modificado su perfil, aumentando sus conocimientos financieros, con una mayor 

cultura de la inversión y el ahorro, una actitud más proactiva ante las ofertas y la 

posibilidad de disponer de una amplia gama de productos en diferentes entidades.

Todo ello repercute en los productos financieros ad hoc adaptados a las nece-

sidades y requerimientos del cliente en detrimento de productos genéricos.

Por último, la tecnología ha irrumpido con fuerza en las instituciones finan-

cieras con objeto de reducir los tiempos de espera a los clientes, organizar los flujos 

de comunicación e información interna, promoviendo su utilización en todos los 

niveles de la organización.

Uno de los errores cometidos por las organizaciones bancarias ha sido supe-

ditar los cambios únicamente a estos dos ámbitos (Mercado y Tecnología), obvian-

do la necesidad de implicar a los miembros de la organización, como auténticos 
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motores del cambio. De hecho, un análisis del mercado financiero nos muestra un 

conjunto de empresas donde la tecnología, los productos e incluso el mercado son 

equiparables, por lo que sólo las personas, ejercen un valor diferencial ante el posi-

cionamiento en un mercado de libre competencia.

En definitiva, podemos afirmar que la banca española está considerada como 

una de las más solventes y eficaces del mundo. Pero esto no quiere decir que resulte 

inmune a la tormenta financiera que asola el planeta. Es verdad que las provisiones 

extraordinarias y obligatorias que impuso en su momento el Banco de España crea-

ron un colchón de seguridad que ha venido muy bien en estos tiempos de crisis. 

Además, las entidades financieras españolas no compraron los productos tóxicos en 

los que estaban empaquetadas las hipotecas subprime; pero no lo hicieron porque 

tenían la posibilidad más a mano de financiar imprudentemente a los promotores y 

constructores del país. De modo que se puede decir que la banca española también 

tiene sus subprime, lo que ya se está traduciendo en un dramático aumento de la 

morosidad y en la desagradable necesidad de tener que comprar el suelo y los pisos 

que los deudores no pueden vender. La conclusión es que el sistema financiero es-

pañol está abocado a un ajuste de capacidad, y si a esto le añadimos las fuertes pro-

visiones que el Banco de España está obligando a realizar a las entidades financieras 

por los inmuebles que poseen, por lo que durante los últimos años, bancos tan im-

portantes como Santander o BBVA han estado arrojando pérdidas en sus balances, 

lo que implica nuevas operaciones de fusiones bancarias.

Lógicamente, estas fusiones o adquisiciones además de aspectos puramente 

financieros o estratégicos van a guardar un componente organizativo; y desde un 

punto de vista de los recursos humanos, pueden provocar tensiones y conflictos 

entre las entidades financieras a medida que diferentes estilos de dirección y sobre 

todo, de diferentes culturas empresariales, pueden ser un obstáculo para el éxito de 

la nueva entidad financiera resultante.

1.2. Objetivos y metodología de la investigación

La Tesis Doctoral tiene como fin contrastar, a partir de un modelo teórico, 
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las implicaciones y repercusiones en los recursos humanos tras una estrategia de 

fusión, centrando el estudio en el caso de las fusiones en el sistema bancario español 

y concretamente en la fusión del Banco Bilbao Vizcaya con Argentaria en el año 

2000. Transcurridos diez años desde que se produjo dicha fusión, parece un tiempo 

a la vez que suficiente, prudente, para poder realizar su estudio de manera objetiva 

y para estudiar la evolución y maduración de la misma. Dos son, por tanto, los ob-

jetivos específicos que se persiguen con esta tesis:

1. Analizar el impacto que las estrategias de fusiones provocan en los recur-

sos humanos de las organizaciones.

2. Concretar dicho análisis para el caso de las entidades de crédito en Espa-

ña y más en particular para un caso concreto como fue el de la fusión entre 

el BBV y Argentaria en el año 2000.

Desde un punto de vista teórico, el trabajo se va centrar en primer lugar en re-

visar, a través de la literatura, las consecuencias organizativas y su implicación en los 

recursos humanos; y en una segunda fase se analizarán estas mismas consecuencias 

sobre las fusiones en el sistema bancario en España, para comprobar si se pone de 

manifiesto unas mismas características previas de las entidades financieras españo-

las que se han fusionado y analizar las consecuencias que estas fusiones han genera-

do en las entidades y concretamente en los recursos humanos. Esta comprobación 

se realiza con un estudio ex-ante que ponga de manifiesto las características de las 

entidades que han participado en las mismas, ya sea como adquirentes o adquiri-

das, y un estudio ex-post donde se reflejen las consecuencias que tales operaciones 

han generado en dichas instituciones, centrado en la idea principal de esta tesis, los 

recursos humanos.

La contrastación del modelo y de las hipótesis se va a llevar a cabo a través de 

un trabajo cualitativo en el que se van a realizar un conjunto de entrevistas a em-

pleados del BBVA que fueron empleados de la entidad en el momento de la fusión 

y que al menos hubieran trabajado con anterioridad dos años en alguna de las dos 

entidades fusionadas. Para ello, se utilizará el método del caso como metodología 

cualitativa, consistente en el análisis de la fusión seleccionada a partir de las fuentes 

internas proporcionadas por la propia entidad y a partir de cuestionarios y entrevis-
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tas realizadas a diferentes directivos y empleados de la entidad. Este método, aunque 

centra el estudio en una única entidad, lo que dificultad la posibilidad de extrapolar 

resultados al resto del sector, permite realizar un análisis en mayor profundidad y 

detalle, lo que puede resultar más enriquecedor para los objetivos de la presente 

tesis.

En definitiva, el objetivo básico de este trabajo es contrastar en qué medida las 

fusiones bancarias en España siguen un patrón, conforme al modelo teórico consi-

derado, y evaluar los acciones previas e inmediatamente posteriores a la fusión que 

se realizan en busca una integración de culturas organizativas para minimizar el 

impacto en los recursos humanos.

1.3. Estructura y desarrollo de la tesis

Este trabajo se articula en dos partes diferentes. La primera se corresponde 

con el planteamiento teórico y la segunda con el estudio empírico realizado. El capí-

tulo de conclusiones servirá para conectar el marco teórico elaborado con los resul-

tados empíricos obtenidos. También se incluye la bibliografía y los anexos utilizados 

en el trabajo.

En la primera parte, que se corresponde con los capítulos segundo y tercero, se 

constituye el marco teórico que se inicia con el estudio de la fusión como estrategia 

de crecimiento externo para la empresa analizando sus ventajas e inconvenientes y 

los tipos de fusiones que se pueden producir. Posteriormente, una vez establecido el 

marco teórico de la fusión como estrategia de crecimiento externo, se hace un repaso 

a las consecuencias organizativas de las fusiones a un nivel general. Se revisan aspec-

tos como estrategia y estructura que determinarán aspectos tan importantes como 

mercado, clientes, tecnología, productos y sobre todo recursos. A continuación se 

analizan aspectos teóricos más concretos como son las implicaciones en los recur-

sos humanos de las fusiones debido a que las organizaciones que se fusionan sufren 

cambios importantes y en la faceta de los recursos humanos crean situaciones de 

incertidumbre y ambigüedad que provocan que los empleados se muestren reacios 

al cambio, así como reducciones de plantilla y la reasignación de puestos de trabajo.
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El capítulo tercero revisa los aspectos generales y objetivos de las fusiones 

bancarias en España. Una vez analizados los motivos, tanto externos como internos, 

que impulsan el proceso de consolidación financiera, el siguiente paso consiste en 

examinar las consecuencias que el mismo ha tenido sobre las entidades de crédito y 

cuál es el proceso de fusión de las entidades de crédito en España. A este respecto, 

aunque los beneficios que se pueden obtener con las fusiones y adquisiciones son 

muy diversos, su obtención no es sencilla, puesto que estas operaciones implican 

importantes cambios en las empresas que, con frecuencia, derivan en la aparición de 

conflictos internos, lo que unido a los elevados precios que se pagan por las mismas, 

puede conducir a su fracaso. Finalmente, se estudian las consecuencias organizati-

vas y de los recursos humanos de las fusiones bancarias en España.

En la segunda parte, desarrollada en los capítulos cuarto y quinto, se lleva a 

cabo el trabajo empírico sobre un caso práctico, la fusión de BBV y Argentaria. Con-

cretamente, en el capítulo tercero se analiza la metodología empírica, la dinámica 

de la investigación y el proceso de fusión, centrándose en los recursos humanos, 

que con la visión estratégica de los más de 10 años que hace que ocurrió, arroja una 

visión más amplia y completa de la cuestión. En el capítulo quinto se refleja cuáles 

han sido los resultados de la investigación y el análisis de la información.

Finalmente, en el capítulo sexto se recoge las conclusiones obtenidas, conside-

rando tanto las derivadas del estudio empírico realizado, como las de tipo teórico en 

base a la bibliografía revisada. Se incluyen a su vez, conclusiones sobre la metodolo-

gía de trabajo seguida, evidenciando las limitaciones detectadas, así como las líneas 

de trabajo futuras. En el capítulo siete se incluye la bibliografía utilizada y en el ocho 

los anexos incorporados.
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E N  L O S  R E C U R S O S  H U M A N O S
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2.1. La fusión como estrategia de crecimiento externo para la empresa.

2.1.1. Introducción.

En general, las fusiones y adquisiciones entre sociedades –ya sean éstas finan-

cieras o no- se realizan por diferentes motivos, que pueden variar en función de las 

características de las empresas participantes, del tipo de operación, de los sectores 

afectados e incluso del periodo, más o menos acertado, en que se realicen.

Existen distintas definiciones de fusiones pero todas giran en torno a un mis-

mo eje común que consiste en “la reunión de dos o más compañías independientes 

en una sola, es decir, es la reunión de dos o más sociedades preexistentes, bien sea 

que una u otra sea absorbida por otra o que sean confundidas para constituir una 

nueva sociedad subsistente y esta última hereda a título universal los derechos y 

obligaciones de las sociedades intervinientes” (Durand, 1972: 43). Romero (2008: 2) 

las define como “una operación usada para unificar inversiones y criterios comer-

ciales de dos compañías de una misma rama o de objetivos compatibles”.

Constituye una fusión “la absorción de una sociedad por otra, con desapari-

ción de la primera, y realizada mediante el aporte de los bienes de ésta a la segunda 

sociedad. Igualmente, puede hacerse ésta mediante la creación de una nueva socie-

dad, que, por medio de los aportes, absorba a dos o más sociedades preexistentes” 

(Sánchez 1998: 15).

Pero además, el carácter de una fusión o adquisición no viene determinado 

por una única meta, sino que, con frecuencia, coexisten múltiples motivos, unos más 

importantes que otros, dependiendo de las circunstancias en que se desarrolle cada 

operación. A este respecto, han sido numerosos los aspectos controvertidos que han 

rodeado a los procesos de consolidación, por lo que el estudio de los motivos de las 

fusiones y adquisiciones se ha enfocado desde distintas teorías2. Mientras algunas 

se han centrado en la importancia de las luchas de poder dentro de la empresa o en 

2 Véase, por ejemplo, Ansoff, Brandenburg, Porter y Radosevich (1971), Steiner (1975),
Rappaport (1986), Berger y Humphrey (1992), Gaughan (2007) y Cantillo (2009), entre otros.
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el comportamiento directivo, otras han interpretado este proceso como la búsqueda 

de mayor eficiencia, de sinergias o de un incremento del poder de mercado, entre 

otros factores. En este sentido, a lo largo de la literatura, las hipótesis más extendidas 

se apoyan, en primer lugar, en la creación de valor que conduce a un incremento de 

la riqueza de la empresa resultante (Manne, 1965; Seth, 1990; Mascareñas, 2000) y, 

en segundo lugar, en la teoría de la agencia y las teorías del comportamiento de los 

directivos (Marris, 1964; Mueller, 1969; Lewellen, Loderer y Rosenfeld, 1985; Sudar-

sanam, 1996).

Si nos referimos a las fusiones desde un punto de vista estratégico, éstas pue-

den conceptuarse según Vázquez (1992: 3) como “La unión de dos empresas que, 

hasta ese momento, actuaban de forma separada en función de disponibilidades 

estratégicas distintas. Con la fusión su actuación empresarial, en cualquier ámbito, 

pasará a contribuir a una línea estratégica única y común”.

Desde esta óptica, para nosotros el rasgo que distingue a la fusión es el hecho 

de que una vez realizada, las empresas intervinientes se reducen a una sola y ésta ul-

tima en cuanto que la unidad empresarial, aplicará una opción estratégica en todos y 

cada uno de los ámbitos de la empresa (objetivos, políticas comerciales, de produc-

ción, etc.), y no en uno o varios, como ocurre en el caso de las uniones temporales 

de empresas, o en cualquier tipo de acuerdo o asociación empresarial, en donde la 

opciones estratégicas adoptadas no abarcan la totalidad de áreas de la empresa, sino 

solo aquellos sobre los que se ha sustentado el acuerdo, que puede ser simplemente 

el ámbito de la distribución comercial o marketing, por ejemplo.

Los profesores Menguzzato y Renau (1995: 280), distinguen entre fusión y 

absorción.

“Con independencia de los aspectos legales, una fusión se produce cuando dos 

o más empresas, generalmente de un tamaño equivalente, acuerdan unirse, creando 

una nueva empresa a la que aportan todos sus recursos (patrimonio), disolviendo a 

continuación las empresas primitivas”.

“La absorción se produce cuando una empresa adquiere otra empresa y nor-

malmente la empresa adquirida desaparece”.
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Por tanto, la distinción entre un procedimiento y otro se halla en la voluntad y 

tamaño de las empresas involucradas. En la fusión existe una vocación de consenso, 

acuerdo que es más fácil alcanzar cuando las empresas son de tamaños semejantes, 

y que se plasma en el hecho de que ninguna de las empresas predomina sobre la otra 

u otras (se realiza entre iguales), extinguiéndose todas ellas. Estas características se 

hallan ausentes en la absorción, donde la importancia relativa de la sociedad absor-

bente supera a la que es absorbida.

La fusión es considerada como la figura más plena y perfecta de concentra-

ción empresarial, en tanto que significa la extinción de una o varias empresas para 

crear una nueva sociedad o aumentar el patrimonio de una sociedad preexistente. 

Existe la idea de que aquellas empresas que desaparecen, en cierta medida subsisten 

en aquellas otras que reciben sus aportaciones. En definitiva, en la fusión, empresas 

que no solo eran jurídicamente independientes, sino que también lo eran económi-

camente, pasan a integrarse en una unidad económica y patrimonial mayor, regidas 

por una misma administración y organización.

Las decisiones que toman las empresas, tanto a la hora de realizar fusiones 

o adquisiciones, como otro tipo de inversiones, deberían estar dirigidas a la con-

secución de sus objetivos. Sin embargo, la concreción de los mismos ha suscitado 

cierta controversia en el mundo académico, puesto que, frente a un primer enfoque 

estratégico que respalda la existencia de múltiples objetivos que responderían a la 

demanda de alguno de los participantes en la empresa3, se contrapone otro de carác-

ter financiero que se vincula con la creación de valor –maximización de la riqueza 

de los accionistas–.

El objetivo de la creación de valor es de sumo interés, puesto que asegura la 

maximización conjunta de otros indicadores tales como rentabilidad, crecimiento o 

eficiencia. Pero además, contribuye a la satisfacción de las necesidades del resto de 

agentes que intervienen en la empresa (stakeholders), cuyas demandas difícilmente 

podrían ser atendidas si no se crease valor y, en último término, la existencia del 

mercado de capitales permite evaluar la gestión y la estrategia de la entidad (Cornell 

3 Entre otros, Ansoff (1985) y Andrews (1980)
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y Shapiro, 1988). La asunción de este objetivo se ve refrendada por los numerosos 

trabajos que se encuentran integrados dentro de este marco (Fruhan, 1979; Alberts 

y McTaggart, 1984; Rapapport, 1986; Copeland, Koller y Murrin, 1994; Van Horne, 

1997; Pérez-Carballo, 2007). Por ello, el principal enfoque sobre el que se asienta la 

literatura que investiga las razones que sustentan las fusiones y adquisiciones se basa 

en motivos económicos, tales como la obtención de economías de escala y alcance, 

mejora de la gestión o diversificación del riesgo, por los cuales estas operaciones 

pueden incrementar el valor de las empresas (Seth, 1990; Pilloff y Santomero, 1998; 

Berger et al., 1999; Mascareñas, 2000). Por otra parte, Dolz et al. (2008) concluyen 

que las empresas participan en adquisiciones y fusiones por la búsqueda y adquisi-

ción de un nuevo conocimiento.

Sin embargo, como veremos a lo largo de este capítulo, gran parte de la litera-

tura no encuentra que las fusiones y adquisiciones conduzcan a la creación de valor. 

En este sentido, el profesor Cuervo (1999), realiza una extensa revisión crítica a las 

justificaciones que la literatura ha venido dando a las fusiones y adquisiciones, otor-

gando especial importancia a lo que denomina “razones no explícitas” que subyacen 

en el proceso de concentración, resultando claves para entender su existencia.

Entre esas otras razones, destaca el papel que juegan las capacidades y la fun-

ción de utilidad de los gestores de la empresa. La separación entre propiedad y con-

trol presente en la mayoría de las grandes compañías, origen de conflictos entre 

accionistas y directivos, dota de amplia autonomía y discrecionalidad de decisión a 

estos últimos que, en ocasiones, pueden tratar de alcanzar sus propios objetivos en 

lugar del de los propietarios de la empresa (Baumol, 1959; Mueller, 1969; Shleifer y 

Vishny, 1997). De acuerdo con este planteamiento, los gestores estarán interesados 

en realizar fusiones y adquisiciones en la medida que estas operaciones favorezcan 

sus intereses. Son abundantes las evidencias que muestran que las compensaciones 

de los directivos están estrechamente relacionadas con el crecimiento de la orga-

nización y con su tamaño, por lo que las operaciones de consolidación, al ser una 

manera rápida de aumentar la dimensión de las empresas, facilitarían su obtención 

(Amihud y Lev, 1981; Jensen, 1986; Rhoades, 1987). Además de la autosatisfacción 

de los gestores, es necesario destacar la función disciplinar de las fusiones y ad-
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quisiciones. En este sentido, el reemplazamiento de los directivos puede reforzar la 

decisión de consolidación desde la perspectiva de que un nuevo equipo de gestores 

facilitaría a la empresa nuevos recursos y capacidades. Por todo ello, un segundo en-

foque que permite comprender las razones que impulsan la realización de fusiones 

y adquisiciones desde una interpretación diferente a la ofrecida por la hipótesis de 

la creación del valor, se centra en el papel que juegan los directivos en este tipo de 

operaciones (Berger, Demsetz y Strahan, 1999; Zhang, 1998; Dermine, 2000).

Las fusiones constituyen una de las manifestaciones en las que se puede plas-

mar la concentración empresarial, pero a su vez son una modalidad de crecimiento 

empresarial, siendo dos principalmente, las formas en que éste puede manifestarse:

•	 El crecimiento interno o crecimiento empresarial en sentido estricto: re-

sultado de la expansión natural de la empresa, sin que dicho crecimiento 

suponga la desaparición o la reducción del grado de autonomía decisional 

de ninguna de las unidades productivas existentes.

•	 El crecimiento empresarial externo: derivado de la participación o adqui-

sición de empresas del mismo o diferente sector. Se incluyen aquí las fusio-

nes y otros tipos de concentraciones empresariales.

Por otra parte, en la literatura más reciente se está sustituyendo el concepto 

de estrategia de crecimiento por el de estrategia de desarrollo. El concepto de creci-

miento hace referencia a aumentos de tamaño respecto a su estado anterior; implica 

que se han producido aumentos en cantidades y dimensiones así como cambios en 

sus características económicas internas y se manifiesta en las siguientes variables: 

activos, producción, ventas, beneficios, líneas de producto, mercados, etc. El cre-

cimiento de la empresa es un elemento fundamental de la estrategia de la misma; 

por ello, el crecimiento es interpretado como un signo de salud, vitalidad y fortale-

za, sobre todo en las economías occidentales, donde el entorno obliga a mantener 

su posición competitiva relativa con otras empresas que crecen (Álvarez y Gorriti, 

2005; Bueno et al. 2006).

En la formulación de una estrategia de desarrollo, la empresa debe tener en 

cuenta dos problemas básicos: qué dirección seguir en el desarrollo y qué medios o 
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métodos utilizar para conseguir los objetivos de desarrollo.

El primer problema plantea si la empresa debe centrarse en las actividades 

que viene realizando o si debe diversificar sus actividades hacia nuevos campos de 

actividad.

En el segundo problema, las opciones básicas son el crecimiento interno - 

nuevas inversiones en el seno de la empresa- y el crecimiento externo -fusiones y 

adquisiciones- y los acuerdos de cooperación como forma intermedia entre las dos 

anteriores, empresas conjuntas, licencias, franquicias, etc.

2.1.2. El crecimiento: objetivo de las empresas.

En la literatura especializada son numerosas las referencias al crecimiento 

como objetivo empresarial; si bien, los objetivos empresariales han sido objeto de 

controversia, siendo múltiples las posturas y teorías vertidas sobre el tema4.

Los objetivos pueden considerarse herramientas de evaluación, control y 

coordinación, que cumplen una valiosa función en el proceso de maximización de 

los recursos disponibles y potenciales de la empresa, es decir, del crecimiento. “Entre 

los objetivos a largo plazo de la empresa se pueden incluir los de crecimiento, super-

vivencia y estabilidad” (Duran Herrera, 1977: 23 y 25).

También se halla muy extendida la consideración de que el crecimiento es uno 

de los objetivos de la alta dirección (o staff) de las empresas, debido a cuestiones 

de prestigio, poder e interés personal, sobre todo, si sus remuneraciones se hallan 

ligadas al nivel de ventas o beneficios obtenidos por la empresa. En este contexto, 

existen teorías que sostienen que la existencia de fusiones ineficientes se debe al 

problema de la agencia. Y así, Jensen (1986) considera que el interés de los directivos 

por crecer explica la falta de rentabilidad en muchas de las operaciones de concen-

tración empresarial.

4 Al respecto, puede consultarse Baumol (1959), Frisch (1963); Cyert y March (1963) y, Fama y
Miller (1972), entre otros.
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Ahora bien, si nos preguntamos por qué las unidades empresariales crecen, y 

a qué razones obedece el que unas lo hagan en mayor medida que otras, encontrare-

mos diferentes tesis5 que intentan aclarar los motivos que en ello subyace:

•	 Una conocida justificación, es la que explica el crecimiento basándose en 

las economías de escala (Robinson, 1957). De singular interés es la tesis del 

crecimiento desequilibrado desarrollada por Penrose (1962), para quien el 

crecimiento de la empresa se debe a desequilibrios internos.

•	 Otros autores como Marris (1967) se sitúan dentro de la llamada escuela 

del comportamiento, al basar sus explicaciones en la actuación de las per-

sonas que dirigen la empresa, sea el propietario individual o el equipo de 

dirección.

•	 Algunas teorías como la “Ley del efecto proporcional “ desarrollada por 

Gibrat (1931) consideran que el crecimiento de la empresa es un proceso 

estocástico originado por la acción de innumerables factores aleatorios.

Una vez expuestas algunas de las hipótesis que tratan de explicar el crecimien-

to de las empresas, pasamos a delimitar este concepto. En general, el crecimiento de 

la empresa como tal, significa aumentos de tamaño y alteraciones en la estructura 

económico-financiera y organizativa de la empresa.

Para Bueno (1996), en el concepto de crecimiento se deben interconexionar 

tanto los aspectos estructurales como los de comportamiento, atendiendo a los dis-

tintos subsistemas de la empresa, esto es, técnico, humano, de dirección, cultural y 

de poder.

Una propuesta del concepto de crecimiento empresarial es la realizada por 

AECA, según la cual, “el crecimiento de la empresa representa el desarrollo que 

está alcanzando la misma, manifestado tanto por el incremento de las magnitudes 

económicas que explican su actividad como por los cambios observados en su es-

tructura económica y organizativa” (1992: 22). Al respecto debemos decir que se 

halla ampliamente difundida la noción de que el crecimiento supone una dimensión 

5 Una explicación más detallada de estas tesis puede verse en Suárez (1993).
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dinámica de la empresa, mientras que el tamaño o dimensión representan una vi-

sión estática de la misma.

En relación con esta última, no existe un consenso acerca de lo que ha venido 

en denominarse dimensión optima de la empresa, existiendo diversas posturas al 

respecto; desde los que defienden su existencia, pasando por los que consideran 

que existe una dimensión mínima y otra máxima de la empresa, en cuyo intervalo 

cualquier dimensión es igualmente buena, hasta los que niegan la existencia de tal 

dimensión óptima de la empresa.

En opinión de Penrose (1962) tan solo puede hablarse de la existencia de una 

dimensión optima para aquellas empresas que son incapaces de adaptar su estructu-

ra directiva a las exigencias del crecimiento de sus operaciones; hallándose la clave 

del éxito del crecimiento, precisamente en las disponibilidades de unos recursos 

humanos (directivos) altamente cualificados capaces de planificar, organizar y con-

trolar adecuadamente dicho proceso.

Ahora bien, al margen de la cuestión anterior, sí se puede constatar un am-

plio conjunto de especialistas, empresarios, poderes públicos, etc., que aboga por 

la constitución de grandes compañías, al considerar que el crecimiento puede pro-

porcionar a la empresa una serie de ventajas. Así, la globalización de los mercados, 

las grandes necesidades de inversión en programas de investigación y desarrollo 

y, en definitiva, la internacionalización del mundo económico, son algunas de las 

razones esgrimidas para apoyar la idea de la necesidad de crear grandes unidades 

empresariales, capaces de ser competitivas en este nuevo entorno económico. En 

el polo opuesto se sitúan las llamadas políticas de defensa de la competencia, desa-

rrollas por algunos poderes públicos estatales, las cuales pretenden proteger la libre 

competencia en los mercados, en beneficios de los diferentes agentes económicos 

(consumidores, empresarios, etc.).

Una vez que tratamos de concretar cuáles son las ventajas del crecimiento en 

general, podemos diferenciar entre las economías derivadas de la dimensión y las 

relativas al propio crecimiento. Así, si comparamos una gran empresa con otra de 

pequeño tamaño, podemos reconocer economías de dimensión, como las que ha-

cen referencia a la mayor especialización de la gran empresa. En contraposición, las 
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economías relativas al crecimiento se obtienen con independencia de la dimensión 

de la empresa,	 y se puede concluir que, en cierta medida, cualquier empresa las hu-

biera alcanzado independientemente de su tamaño; pudiéndose considerar que las 

economías de crecimiento se deben a la existencia de una serie de oportunidades y 

no al incremento de la dimensión (Duran Herrera, 1977).

En este orden de ideas, queremos destacar que pese a las ventajas que ofrece la 

gran empresa, no siempre se revela como la más adecuada en su entorno económi-

co. Existen sectores en los que las pequeñas empresas son más competitivas y capa-

ces de sobrevivir que la gran empresa, debido a la gran flexibilidad de adaptación al 

cambio que ofrecen. Sin contar, que en aquellos sectores liderados por grandes com-

pañías, junto a la gran empresa también son necesarias otras pequeñas y medianas; 

piénsese en las empresas auxiliares, o la subcontratación empresarial que se realiza 

en sectores como el de la construcción.

Debemos mencionar que el crecimiento hay que entenderlo desde una óp-

tica relativa, es decir, comparando su medida con la alcanzada por otras empresas 

incluidas en el mismo sector de actividad. Respecto al crecimiento externo que se 

produce por las fusiones, si bien es la forma más rápida de crecer y por ello tiene 

múltiples ventajas, sin embargo, este proceso no se halla libre de aspectos negativos. 

Pasamos a continuación, a resumir ambos aspectos. Así, las ventajas más relevantes 

que ofrece el crecimiento externo (Rojo Ramírez, 1988; AECA, 1992; Martínez y 

García, 1992; Menguzzato y Renau, 1995; Rapallo Serrano, 2007) son las siguientes:

1. La posible complementariedad de los nuevos recursos adquiridos con los 

de la actual empresa, puede generar sinergias. A estos efectos, “se entien-

de por efecto sinergia aquel fenómeno en virtud del cual la unión de dos 

fuerzas produce un resultado superior a la suma de ambas” (Santandreu, 

1990: 110).

2.	 Permite con cierta celeridad, aumentar la cuota de mercado y disponer 

rápidamente de una mayor capacidad productiva.

3.	 Cuando no exige la integración jurídica y real de las empresas, las mencio-

nadas economías de dimensión, pueden conseguirse con bastante eficacia, 
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puesto que los costes de integración (económicos y humanos) se reducen.

4. Es un proceso rico en posibilidades y que presenta facilidades de finan-

ciación. Y en este sentido, destacan, por un lado, sus ventajas financieras, 

como son las alcanzadas gracias al intercambio de activos y pasivos finan-

cieros y la posibilidad de realizar operaciones instrumentadas a través del 

mercado de capitales. Y por otro lado, hay que recordar las ventajas fiscales 

de las que han disfrutado ciertas formas de combinación empresarial como 

los procesos de fusión de empresas.

5. Facilita un rendimiento más rápido que en el caso de optar por el creci-

miento interno. Esta ganancia de tiempo es particularmente importante en 

el marco de un entorno sometido a rápidos e imprevisibles cambios.

6.	 En ocasiones, constituye la única forma de acceder a un determinado mer-

cado, o de adquirir ciertos activos materiales, inmateriales o humanos, 

para los que a veces no existe mercado.

7.	 Permite aumentar la participación de la empresa en el mercado sin generar 

una sobrecapacidad potencial. Es este un aspecto particularmente relevan-

te, cuando se trata de sectores económicos maduros.

En relación a las desventajas, se pueden mencionar:

1.	 Es un proceso que requiere un gran esfuerzo en tareas directivas, en espe-

cial para resolver problemas de carácter jurídico-formal y otros, no menos 

importantes, de naturaleza psicológica y social que se producen en las fu-

siones y adquisiciones, tales como los acuerdos de las juntas generales de 

accionistas, las relaciones con los sindicatos, la compatibilidad de plantillas 

laborales y el posicionamiento de directivos.

2. Si la opción de crecimiento externo adoptada es por la vía de integración 

de empresas, se producen notables oposiciones sociales e individuales, así 

como ineficiencia entre los recursos humanos de las empresas participan-

tes, debido al encuentro de culturas organizativas y de sistemas de com-

portamientos distintos; considerándose esta, la cuestión más negativa de la 
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fusión empresarial.

3.	 La integración de empresas puede debilitar la estrategia empresarial a corto 

plazo, en parte porque, algunas veces, no es más que una operación espe-

culativa encubierta, que persigue aflorar plusvalías, sin contar con otros 

aspectos positivos para la estrategia de crecimiento de la empresa.

4.	 En cualquiera de las opciones de crecimiento externo, el control sobre el 

resultado de la operación es escaso, dado que, por ejemplo, si se adquiere 

una empresa, normalmente la sociedad adquirente recibe lo bueno y lo 

malo y ello puede representar costes y problemas (como una tecnología ob-

soleta, o un producto maduro) que pueden cuestionar el éxito del resultado 

final. Además, la falta de creación de riqueza puede implicar una operación 

especulativa que, tarde o temprano, va a generar problemas de control, en 

especial para la entidad controlada, al perder su identidad.

2.1.3. La fusión frente a otras formas de concentración de empresas.

Una vez abordado el concepto de fusión empresarial desde distintas perspec-

tivas, estamos en condiciones de examinar cuales son los rasgos que caracterizan 

y a la vez distinguen a estos procesos frente a otras modalidades de concentración 

empresarial (y por ende, de crecimiento externo) con consecuencias económicas 

análogas pero, distintas en otros ámbitos, en especial el jurídico.

Lógicamente, son numerosas las combinaciones posibles que las unidades 

económicas pueden emplear a fin de conseguir unos resultados similares a los ob-

tenidos mediante la fusión. En efecto, la variedad de vías y formas factibles son 

abundantes, habiendo aumentado estas de manera apreciable, debido en parte al 

desarrollo de nuevos instrumentos financieros. Si bien, limitaremos nuestro objeto 

de análisis a aquellas concreciones más relevantes por su mayor empleo y significa-

ción, de modo que nos permita alcanzar un panorama lo más completo posible del 

estado de la cuestión.
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- Empresas conjuntas o joint-ventures.

Las Empresas Conjuntas (Joint Venture en su terminología inglesa) son aque-

llas que se forman como resultado de un compromiso entre dos o más sociedades, 

y cuya finalidad es realizar una operación de negocio distinta, y generalmente com-

plementaria, de la que desempeñan las empresas constituyentes (Chuliá, 2005). La 

creación de “empresas conjuntas” o joint-ventures, conforman una de las manifesta-

ciones de cooperación empresarial y, por tanto, de concentración que mayor incre-

mento han experimentado en los últimos años.

Los principales estudios teóricos y empíricos sobre ellas, coinciden en señalar 

que el rasgo distintivo de las “empresas conjuntas” reside en la creación de una nue-

va entidad con personalidad jurídica propia, aunque con intereses circunscritos a las 

estrategias competitivas de los socios que la constituyeron a quienes corresponde su 

control legal.

El joint-venture está sujeto al control común de las sociedades matrices, que 

no se hallan sujetas a un control relacionado; cada empresa matriz hace una contri-

bución importante al joint-venture; el joint-venture existe como una empresa comer-

cial independiente de sus sociedades matrices y finalmente el joint-venture crea una 

capacidad de empresa importante y nueva, por lo que se trata de nueva capacidad 

de producción, nueva tecnología y nuevo producto, o una nueva entrada en un mer-

cado nuevo.

Como vemos, la idea general es la de una empresa o proyecto con participa-

ción de dos o más individuos o sociedades, cuya gestión está bajo el control o poder 

común y, usualmente regida por un contrato entre accionistas (joint-venture) que 

establece los derechos de las partes. Este término implica que, independientemente 

de que las partes continúen sus propios negocios, colaboran o participan en el con-

trol conjunto de una nueva empresa o sociedad.

Cabe constatar, no obstante, cierta semejanza con la fusión, en concreto con 

la fusión con creación de nueva sociedad, puesto que también se produce la cons-

titución de una nueva sociedad, dotada de personalidad jurídica distinta a la de las 

sociedades que la promovieron. Claro está, esta peculiaridad no se cumple en el 
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caso de fusión por absorción. Además, hay que recordar que comparten las dificul-

tades relativas al encuentro de culturas y métodos de gestión dispares, que inclusive 

pueden llegar a ser antagónicos. Conviene agregar que, sin embargo, la empresa 

conjunta puede crearse con voluntad de permanencia en el tiempo o, también sin 

ella, puesto que es posible que en sus Estatutos se contemple un plazo de duración 

determinado.

- Agrupación de interés económico.

La aparición de la Agrupación de Interés Económico (en lo sucesivo AIE) 

debe observarse como una nueva fórmula de crecimiento externo estimulada por la 

Unión Europea con el propósito de que las empresas europeas alcanzaran tamaños 

más adecuados ante la gran competencia de los mercados. En este contexto, se crea 

el 25 de Julio de 1985 la Agrupación Europea de Interés Económico (Reglamento 

2137/85 del Consejo) con la intención de ser un instrumento de cooperación eco-

nómica supranacional que compensara los efectos de rechazo contenidos en otras 

fórmulas como las adquisiciones y fusiones empresariales.

Una característica especialmente significativa de esta figura estriba en que no 

posee ánimo de lucro en sí misma, pues su finalidad es facilitar el desarrollo o me-

jorar los resultados de las actividades de sus socios. Por ello su objeto social se res-

tringe solo a una actividad económica auxiliar de la de estos últimos, no pudiendo 

poseer directa ni indirectamente participaciones en las sociedades que la integran, 

ni administrar o controlar de forma directa o indirecta las actividades de sus socios 

o terceros.

Es más, la AIE se halla dotada de una gran flexibilidad, puesto que puede ser 

constituida y registrada sin que sus miembros realicen aportaciones, esto es, sin 

desembolso de capital, e incluso sin tener patrimonio. Siendo, sin duda, esta una 

apreciable ventaja frente a los desembolsos que pueden originar otras fórmulas de 

crecimiento tales como la adquisición de empresas. Otra faceta atractiva que po-

seen, reside en que sus miembros no pierden su propia personalidad jurídica ni su 

capacidad de dirección o autogestión, a diferencia de la fusión.
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- Uniones Temporales de Empresas.

Entre las variadas expresiones de cooperación temporal, destacan las unio-

nes temporales de empresas (UTEs) que han cobrado especial auge en nuestro país 

gracias al sector de la construcción en donde con mayor frecuencia se emplean las 

UTEs y, ello debido a las especiales condiciones de este tipo de actividad, donde se 

acometen obras por pedidos de gran volumen y con un largo período de elabora-

ción, lo que hace que para desarrollarlas con éxito, se precise de la colaboración de 

varias empresas, a fin de compartir riesgos y trabajos, pues pueden ser muy variados 

los tipos de tareas necesarios para completar el producto final.

La regulación legal de esta figura se sustenta fundamentalmente en la Ley 

18/1982, de 26 de mayo, de Régimen Fiscal de Agrupaciones y Uniones Temporales 

de empresas, la cual ha sido modificada en algunos pasajes por la Ley 12/1991 de 

Agrupaciones de Interés Económico. Conforme a su régimen jurídico, el concepto 

de UTE en ella contenido sería el de un sistema de colaboración entre empresarios, 

que pueden ser sociedades o no, por tiempo cierto, determinado o indeterminado, 

a fin de desarrollar o ejecutar una obra, servicio o suministro. Las principales carac-

terísticas de una UTE son:

1.- Carecen de personalidad jurídica.

2.- Para su creación se realizará en escritura pública, y que no habrá que ins-

cribir en el registro mercantil.

3.- Su duración se extenderá hasta que finalice la realización de la obra o la 

prestación del servicio o suministro que constituya su objeto, estipulándo-

se una duración máxima de 10 años.

4.- Sus miembros responden frente a terceros con carácter solidario e ilimita-

do por los actos y operaciones realizadas en beneficio común.

Tanto las UTEs como las fusiones son un medio de concentración empresa-

rial, al mismo tiempo que, no obstante, no desemboca en la creación de una nueva 

empresa o en la formación de otra mayor, como sucede en la fusión, pues no se crea 

ningún tipo de sociedad provisto de personalidad jurídica propia. Al mismo tiempo 
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que tampoco se verifica la extinción de ninguna de las empresas participantes.

Existen otros tipos de crecimientos como pueden ser la compra de una rama 

de actividad de una empresa por otra, la adquisición de participaciones de una so-

ciedad, la compra de una sociedad (fusión impropia), o como puede ocurrir con 

empresas cotizadas, la OPA (oferta pública de adquisición), que no vamos a entrar 

en detalle, no por ser menos importantes sino porque no es objeto de este trabajo.

2.1.4. Algunas clasificaciones de las fusiones.

Lógicamente el número de clasificaciones que se pueden establecer es prácti-

camente ilimitado, pues múltiples son los criterios que se pueden emplear.

Además, muchas fusiones cuentan con elementos o características que per-

tenecen a la vez a diferentes categorías, con lo que no existe una única clasificación 

que nos permita situar de forma precisa una determinada operación de fusión. No 

obstante, algunas de las clasificaciones que gozan de mayor aceptación son las que 

presentamos a continuación.

Una de las más extendidas, es la realizada atendiendo a la relación existente 

entre la actividad principal a la que se dedican las empresas implicadas. Así, las fu-

siones se pueden clasificar en (Santandreu, 1990; Rivero Romero: 1995):

1. Fusiones de integración vertical

Son aquellas realizadas entre empresas que actúan en distintos proce-

sos de la misma actividad productiva. Y por tanto, pueden basarse bien en la 

unión con el consumidor final (cliente) bien con el proveedor de las materias 

primas o puede efectuarse también a la vez en ambos sentidos.

Mediante ellas se pretende lograr un mejor posicionamiento competi-

tivo y asegurar de esta forma la supervivencia y rentabilidad de las empresas 

fusionadas. En opinión de Hopkins (1983), estas operaciones tienen un carác-

ter defensivo, puesto que pretenden reducir los riesgos del entorno y ejercer 

un mayor control sobre sus actividades.
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2. Fusiones de integración horizontal

Se producen entre empresas que actúan en el mismo sector o en activi-

dades económicas similares, esto es, tiene por objeto la unión de compañías 

que realizan productos o servicios iguales o similares y que operan en los mis-

mos mercados.

Con este tipo de procesos se persigue un efecto de sinergia positivo, así 

como la ampliación de la cuota de mercado. Su principal finalidad consiste 

en la reducción del coste de producción a través de economías de escala, de 

manera que la empresa fusionada sea más competitiva y rentable.

3. Fusiones en conglomerado o diversificación

A través de éstas se combinan unidades económicas que producen ser-

vicios y mercancías distintos y que actúan en mercados diferentes.

Con estas fusiones se pretende diversificar riesgos y pérdidas globales 

ante una posible coyuntura económica adversa.

4. Fusiones concéntricas o convergentes

Se producen entre compañías que, aunque no pertenecen al mismo sec-

tor económico, coinciden en un mismo canal de distribución o en un mercado 

convergente. Su principal ventaja radica en el establecimiento de unas redes 

de distribución y ventas comunes a las distintas actividades, que obviamente, 

repercutirá en un menor coste.

Otra clasificación es la realizada por Copeland y Weston (1983), quienes dis-

tinguen entre fusiones verticales, horizontales y en conglomerado, el cual es desglo-

sado en: extensión de producto, extensión del mercado geográfico y conglomerado 

puro. Para Weston et al. (1990: 82-88), “las fusiones pueden clasificarse en horizon-

tales, verticales y conglomerados, incluyendo dentro de estos últimos el conglome-

rado financiero, el empresarial y compañías concéntricas”.

Por su parte, Angenieux (1976: 14-17) presenta una tipología que engloba 

cuatro clases de operaciones, a saber:
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1. Fusión por absorción

Se trata del caso de dos sociedades U y V, en donde V absorbe a la com-

pañía U, extinguiéndose esta última. De manera que la sociedad absorbente 

experimenta un aumento de su patrimonio, motivado por la suma de la em-

presa absorbida.

2. Fusión mediante aportación total a una nueva sociedad

Aquí, dos empresas U y V, aportan la totalidad de su patrimonio a una 

nueva sociedad W que se constituye, mientras que la personalidad jurídica de 

las sociedades U y V desaparece.

3. Fusión acompañada de una aportación parcial de activo (escisión parcial)

En este caso se distingue a su vez tres posibilidades o hipótesis:

a) Hipótesis nº 1: Sean dos sociedades U y V, la sociedad U efectúa una 

aportación parcial de su activo a una empresa que se crea (la W) y la so-

ciedad V aporta todo su patrimonio a la empresa W. Por tanto, la empre-

sa V se extingue mientras que la U conserva su personalidad jurídica.

b)	Hipótesis nº 2: Sean las sociedades consideradas U y V, U realiza la apor-

tación parcial de su activo no a una nueva empresa sino a la sociedad V, 

la cual igual que la sociedad U conserva su personalidad jurídica, si bien 

aumenta su patrimonio por el valor de la aportación de activos realizada 

por la sociedad U.

c) Hipótesis nº 3: Aquí las sociedades U y V realizan ambas una aportación 

parcial de activo a una nueva empresa que se crea, que es la sociedad W; 

subsistiendo las sociedades U y V con su patrimonio residual.

4. Fusión acompañada de escisión total

En este caso dos sociedades U y V aportan cada una de ellas todo su 

patrimonio (escisión total) a otras dos nuevas sociedades que se crean W y Z. 

Por tanto, la personalidad jurídica de U y V desaparece y se crean dos nuevas 

sociedades, W y Z.
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Sería el caso frecuente en la práctica, en el que dos sociedades deciden 

aportar todo su patrimonio con el fin de crear dos nuevas empresas, una de 

ellas dedicadas a la fabricación de determinados productos y otra a su distri-

bución.

Existen otros autores que en la literatura diferencian entre “fusiones progra-

madas” y “fusiones no programadas”, de manera que las primeras obedecen a una 

estrategia deliberada previamente estudiada y planificada, mientras que las segun-

das son fusiones espontáneas que surgen para aprovechar oportunidades del merca-

do. Los profesores Palomo y Sanchis (2010) citan también las fusiones “exprés” que 

se han realizado en menos de 48 horas, con el único objetivo de eludir la quiebra y 

bajo ningún prisma se persigue la creación de valor, son fusiones oportunistas y no 

programadas que se muestran como simples herramientas de supervivencia. Nada 

tienen que ver con las habituales negociaciones entre empresas a fusionar que duran 

meses, e incluso años con objetivos estratégicos (fusiones programadas).

Como conclusión a este apartado, podemos indicar que la gran variedad de 

razones que pueden inducir a una empresa a realizar fusiones y adquisiciones, no 

ocultan, en último extremo, un factor común, y es que con ellas es posible reducir 

los costes, mejorar la eficiencia, incrementar la rentabilidad, etc. Sin embargo, la 

materialización de los beneficios potenciales derivados de estas operaciones no está 

exenta de dificultades. De hecho, alrededor del ochenta por ciento de las opera-

ciones no llegan a obtener las ganancias esperadas como consecuencia de las difi-

cultades que, tras su realización, surgen para integrar a las entidades participantes 

o para gestionar empresas más grandes y complejas que ofrecen una mayor gama 

de productos, pero tampoco es extraño que surjan conflictos de intereses entre los 

directivos de las mismas (Berger y Humphrey, 1992; Akhavein et al., 1997; Pilloff y 

Santomero, 1998). A pesar de todo, el debate en torno a los beneficios de las fusiones 

y adquisiciones continúa abierto y son numerosos los empresarios que defienden 

las ganancias potenciales que se pueden obtener con las mismas, por lo que, tras 

examinar los motivos para su realización, en el siguiente apartado nos centramos 

en las consecuencias organizativas que estas operaciones tienen sobre las empresas.
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2.2. Consecuencias organizativas de las fusiones.

2.2.1. Introducción: la fusión como una estrategia arriesgada.

Las fusiones son en sí mismas estrategias arriesgadas que tienen un elevado 

porcentaje de fracasos. Existe evidencia empírica que muestra que estas operaciones 

no siempre crean valor para los accionistas6, y que además, tienen a menudo con-

secuencias negativas para otros grupos de interés como los empleados o los altos 

directivos de las compañías adquiridas.

Los beneficios que se pueden obtener a través de las fusiones y adquisiciones 

son muy diversos, no obstante, en general, con ellas se busca mejorar la rentabilidad, 

reducir los costes o aumentar el valor. Sin embargo, el logro de esos objetivos no 

está exento de dificultades, puesto que las operaciones de consolidación implican 

importantes cambios en las empresas, lo que conduce, con frecuencia, a la aparición 

de problemas y tensiones internas que pueden, incluso, hacer desaparecer los bene-

ficios esperados de las mismas. De hecho, un tercio de las fusiones y adquisiciones 

fracasan antes de cinco años, y al menos el 80% no llegan a obtener las ganancias 

esperadas (Vester, 2002). Kaplan y Weisbach (1992) encuentran que el 44% de las 

adquisiciones realizadas en el período comprendido entre 1971 y 1982 fueron des-

echadas posteriormente.

Aunque estos resultados tan negativos se pueden deber a múltiples causas, en 

los primeros momentos tras una operación cobran especial relevancia los proble-

mas de integración, las dificultades para gestionar la nueva organización y los ele-

vados precios que se pagan para realizarlas. Gadiesh y Ormiston (2002) consideran 

como factores fundamentales para el fracaso de una fusión o adquisición la falta 

de una estrategia adecuada, el pago de elevadas primas basadas en estimaciones 

erróneas, una inadecuada integración, la falta de liderazgo claro, la ausencia de una 

comunicación estratégica apropiada y la existencia de amplias diferencias en cuanto 

a la cultura empresarial.

6 Son numerosos los trabajos que abordan la creación de valor en las adquisiciones. Desde el trabajo 
pionero de Kitching (1967), pasando por el trabajo clásico de Jensen y Ruback (1983), hasta la revi-
sión de estudios académicos y profesionales que puede consultarse en Jansen (2002).
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La integración de diferentes empresas no es una tarea sencilla, puesto que 

implica, entre otros factores, su reestructuración interna, la implantación de nuevas 

técnicas o la renovación de los equipos directivos, por lo que, es frecuente la apari-

ción de problemas organizativos y conflictos de intereses (Buono y Bowditch, 1989).

En particular, suelen surgir luchas internas por alcanzar el poder, aumenta la 

incertidumbre de los empleados respecto a su futuro y aparecen dificultades para 

integrar los sistemas de producción o de gestión de ambas empresas. Pero además, el 

interés por concluir las negociaciones rápidamente, contribuye a aplazar la toma de 

decisiones importantes sobre la nueva estructura de poder o la asignación de tareas, 

lo que, a posteriori, hace que aumente las tensiones (Jemison y Sitkin, 1986). Estos 

problemas retrasan y limitan el logro de las sinergias o las reducciones de costes 

previstas y suponen una disminución temporal en la calidad de los servicios ofreci-

dos, traduciéndose generalmente en una pérdida de clientes y por tanto de ingresos. 

Incluso en el caso de que la calidad de los servicios se incremente, es posible que se 

produzca una pérdida de clientes si éstos no están dispuestos a asumir un aumento 

de los costes o si simplemente no les interesan los nuevos productos ofrecidos por la 

empresa. Si a esto le añadimos las altas primas que, de forma habitual, se pagan por 

la adquisición, puede poner en un serio compromiso la solvencia y la estabilidad de 

la nueva organización (Berger, Demsetz y Strahan, 1999; Houston et al., 2001).

Las primas que se pagan habitualmente en las operaciones de consolidación 

no tienen una relación clara con las sinergias previstas o con la supuesta mejora de 

los resultados de las empresas fusionadas (Sirower, 1997). Por ello, desde 1985, el 

75% de las operaciones hostiles han fracasado debido a los altos costes en primas 

necesarios para tomar el control de la empresa objetivo por esta vía, lo que ha reper-

cutido en un descenso de las mismas desde aproximadamente un 22% del total en 

1987, hasta menos de un 10% en 1998 (Cuervo, 1999).

A su vez, en Europa, las reducciones de costes que se pueden obtener para el 

caso particular de entidades financieras, a través del cierre de las oficinas solapadas 

pueden no llegar a materializarse debido, entre otras muchas razones, a las legisla-

ciones laborales que imperan en numerosos países.

En este sentido, no es factible la realización de reajustes del personal que con-



47

IMPLICACIONES DE LAS ESTRATEGIAS DE FUSIÓN EN LOS RECURSOS HUMANOS DE LA EMPRESA.
EL CASO DE LAS FUSIONES BANCARIAS EN ESPAÑA

duzcan al despido de un número relativamente elevado de trabajadores, por lo que 

se debe recurrir a las prejubilaciones y a una menor contratación, retrasándose, de 

esta manera, todo el proceso (Templeton y Clark, 2001). Por otra parte, los cambios 

de control que se producen en las fusiones y adquisiciones ofrecen una oportunidad 

al nuevo equipo directivo para renegociar a la baja los contratos laborales en un 

intento por reducir los costes. Sin embargo, estas actuaciones pueden repercutir en 

una disminución de la productividad debido a la pérdida de confianza que sufren 

los empleados respecto a una mejora salarial futura (Shleiffer y Summers, 1988).

Además de los problemas relacionados con la integración de las entidades, no 

es extraño que surjan dificultades para administrar y controlar organizaciones más 

complejas que, además de su mayor tamaño, frecuentemente cuentan con empresas 

subsidiarias con diferentes estructuras y localizaciones. De hecho, Cuervo (1999) 

considera que el éxito de una operación depende en gran medida de los procesos de 

organización que estarían relacionados con la puesta en práctica de los acuerdos de 

la fusión o adquisición, con la comprensión de las empresas como requisito necesa-

rio para que puedan trabajar juntas de forma efectiva y con la historia, la cultura y 

los estilos de dirección de las entidades participantes.

Estos inconvenientes se acentúan en las operaciones entre sociedades de dis-

tintos países debido a las barreras idiomáticas y culturales, pero también en la for-

mación de conglomerados, ya sea por la falta de experiencia de los directivos en la 

producción y comercialización conjunta de una amplia gama de bienes y servicios, 

o por las discrepancias existentes entre los gestores de las empresas participantes en 

cuanto a la política de gestión y la cultura empresarial.

En particular, la literatura sugiere que, en algunas ocasiones, es aconsejable 

la producción conjunta pero, en otras, da lugar a la aparición de deseconomías de 

alcance que incluso pueden derivar en una menor innovación de productos (Berger, 

Hancock y Humphrey, 1993; Berger, Cummins, Weiss y Zi, 2000).

2.2.2. Efectos de las fusiones sobre las variables empresariales.

En la literatura económica se han analizado extensamente los efectos teóricos 
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y reales que las fusiones y adquisiciones provocan sobre distintas variables de la 

empresa que a continuación comentamos (Eckbo, 1983; Gugler y Mueller, Hosken y 

Simpson, 2001; Böckerman, Siegel y Simons, 2006).

-EMPLEO: A priori, el efecto neto de una fusión o adquisición sobre la de-

manda de trabajo es ambiguo. Por un lado, reducirá el empleo, al producirse si-

nergias y compartirse departamentos, proveedores y clientes. Además, permitirá 

incumplir los contratos laborales fijados con anterioridad que obstaculizaban el 

despido (Shleifer y Summers, 1988). Por otro lado, si la fusión aumenta significati-

vamente la eficiencia de la empresa resultante, conducirá a mejoras en los productos 

y a desplazamientos en la demanda, repercutiendo positivamente en el empleo. Un 

mayor poder de mercado de la nueva empresa podrá requerir también mayor fuerza 

laboral.

Los resultados empíricos al respecto no son concluyentes, pero parece que en 

Europa las fusiones han reducido la demanda de empleo (en media, un 10% según 

Gugler y Yurtoglu, 2004), mientras que no hay constancia de que en EEUU el efecto 

haya sido distinto de cero. Esto es consistente con la idea de que las fusiones se están 

utilizando en Europa como un dispositivo de reestructuración de los mercados la-

borales, mientras que en EEUU este tipo de operaciones no necesitan ser utilizadas 

para restaurar el empleo óptimo, al poder hacerse en cualquier momento a un bajo 

coste. Existe cierta evidencia de que las fusiones nacionales acarrean unas mayores 

consecuencias negativas sobre el empleo que las fusiones transnacionales (Lehto y 

Böckerman, 2006).

Además, parece que las empresas involucradas en fusiones y adquisiciones ex-

perimentaron un mayor incremento en la calidad del capital humano, en términos 

de mayor experiencia y educación (Siegel y Simons, 2006).

-Poder de mercado: Las fusiones que crean o refuerzan el poder de 

mercado permiten a la empresa resultante y a sus rivales aumentar los precios. Este 

incremento en los precios se reflejará en un aumento del valor del capital de las em-

presas rivales en el momento del anuncio de la fusión. La actuación de una política 

antimonopolio dañará a las empresas rivales, al prevenir la subida de precios de sus 
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productos, y por tanto el valor del capital de las empresas rivales caerá al anunciarse 

una política de este tipo. Existe controversia sobre si esta teoría se cumple o no.

Eckbo (1983) afirma que los accionistas de empresas rivales involucradas en 

fusiones horizontales obtuvieron retornos positivos fuera de lo común cuando se 

anunciaron las fusiones. Pero rechaza la hipótesis de poder de mercado, al consi-

derar que los retornos aumentaron porque el anuncio aportó nueva información 

acerca de un posible incremento en eficiencia de las empresas de una industria a 

través de la consolidación.

La evidencia empírica aplicada a distintos sectores industriales no es unáni-

me. En el segmento de las líneas aéreas, algunos autores encuentran incrementos en 

el poder de mercado y otros no. En el de supermercados, Hosken y Simpson (2001) 

no halla evidencia de efectos anticompetitivos. Banerjee y Eckard (1998) concluye 

que las fusiones en el sector del tabaco tienden a ser procompetitivas. En cambio, 

otros estudios encuentran indicios de que las fusiones aumentan el poder de merca-

do. Mueller (1985) observa caídas significativas en la cuota de mercado de empresas 

manufactureras rivales de empresas fusionadas durante los 10 años siguientes a la 

operación. Baldwin y Gorecki (1990) concluye que las fusiones horizontales redu-

cen el poder de mercado de las empresas competidoras, aunque no se puede afirmar 

lo mismo en el caso de otros tipos de fusiones y adquisiciones.

-Beneficio/Rentabilidad: A menudo resulta difícil discernir si un 

incremento en los beneficios empresariales se debe a un aumento en la eficiencia 

o a un mayor poder de mercado. Por eso en Gugler y Mueller (2001) se divide a las 

empresas fusionadas en cuatro grupos, dependiendo de si sus beneficios y ventas 

toman valores positivos o negativos. Un 29,1% de ellas aumentaron sus beneficios y 

sus ventas, satisfaciendo así el criterio de eficiencia. Más o menos la misma propor-

ción (un 28,2%) vio reducido tanto sus beneficios como sus ventas (caída de eficien-

cia), mientras que un 15,1% de las empresas aumentó sus ventas, pero sus beneficios 

se redujeron. El restante 27,6% de la muestra lo constituyen fusiones que aumenta-

ron su poder de mercado, al verse incrementado sus beneficios, pero no sus ventas.

No existe una evidencia clara sobre si las fusiones incrementan los beneficios 
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de las empresas con respecto a antes de la operación, aunque predominan los estu-

dios con resultados que apoyan la caída de la rentabilidad. Ravenscraft (1983) afir-

ma que las empresas con ganancias por encima de la media antes de la adquisición 

(en los años 60 y 70) obtuvieron caídas en sus beneficios tras la operación, debido 

a la pérdida del control gestor. Otros autores como Hughes (1989), Ravenscraft y 

Sherer (1987) o Meeks (1977) sugieren también que las fusiones tienden a reducir la 

rentabilidad de las empresas fusionadas.

No todos los tipos de fusiones y adquisiciones generan la misma rentabilidad. 

Las fusiones horizontales y las relacionadas con los negocios tienden a ser más ren-

tables que los conglomerados (Steward y Kim, 1992).

La fusión horizontal lleva a precios un 1,5% mayores de lo que habrían sido 

sin operación, mientras que la fusión no horizontal lleva en general al resultado 

opuesto: reducciones de entre un 2,5 y 3,1% en el precio (Steward y Kim, 1992).

-Tasa de crecimiento: Los estudios empíricos sugieren que, en gene-

ral, las tasas de crecimiento de las empresas fusionadas no varían (McDougall y 

Round 1986; Cosh, Hughes y Singh, 1980), o decrecen ligeramente (Peer, 1980) tras 

la operación, pero raramente se observan tasas de crecimiento interno positivas en 

las empresas fusionadas.

-Productividad: La productividad se incrementará si la reducción en el 

empleo es superior a la reducción en la producción. Generalmente, la transferencia 

de activos resulta en incrementos en productividad, en la medida en que son trans-

feridos a aquellos que los pueden gestionar de manera más eficiente.

La mayoría de fusiones parecen mejorar la productividad de las empresas, 

aunque existen ciertas excepciones. Las empresas que tenían una productividad su-

perior a la media antes del cambio de propiedad mejoraron su productividad al 

cambiar de propietarios, al igual que las empresas de mayor tamaño que no se uti-

lizaban de manera totalmente eficiente antes de la operación (McGuckin y Nguyen, 

1995). Sin embargo, no se produjeron mejoras en la productividad de los activos de 

aquellas empresas inicialmente menos eficientes que se fusionaron (Makismovic y 

Phillips, 2001). El aumento en productividad es en media mayor para adquisiciones 
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parciales que para adquisiciones de empresas completas (Siegel y Simons, 2006).

-Rendimiento tecnológico: Aunque éste constituye uno de los 

principales motivos empresariales para realizar una fusión, los resultados empíricos 

sobre el impacto real en el rendimiento tecnológico de la empresa resultante son 

muy heterogéneos. Una de las razones es que la mayoría de estudios se basan o en 

los inputs (gasto en I+D) o en los outputs (patentes) de la innovación, pero raramen-

te en ambos.

Cefis (2005) concluye que tras la adquisición de una empresa tecnológica, la 

empresa contará con una mayor inversión total en I+D, pero con una eficiencia de 

la I+D de la empresa resultante menor que la de las dos empresas independiente-

mente. Cassiman (2005) afirma que las fusiones y adquisiciones entre empresas con 

operaciones de I+D solapadas afectan negativamente a la I+D. Sin embargo, según 

Hagedoorn y Duysters (2000), las fusiones y adquisiciones contribuyen a mejorar 

el rendimiento tecnológico a largo plazo de las empresas que están en un entorno 

high-tech.

Una integración de dos empresas excesivamente enfocada hacia la tecnología 

puede dañar el éxito económico de la empresa resultante. Por tanto, parece que lo 

más importante para obtener resultados positivos sobre el rendimiento tecnológico 

es encajar de forma adecuada la estrategia y organización de las empresas involucra-

das, así como vincularse a otras empresas intensivas en investigación, ya que permi-

tirá a la empresa adquiriente mejorar sus capacidades tecnológicas y sus habilidades 

de aprendizaje esperadas. Por otro lado, los recursos de I+D adquiridos internacio-

nalmente ofrecen un mayor potencial de recombinación con los existentes que los 

nacionales, al estar relacionados con un capital humano más cualificado y con una 

relación con los recursos humanos existentes más complementaria que sustitutiva 

(Grimpe, 2006).

-Precio de las acciones: La mayoría de estudios encuentran benefi-

cios significativos para los accionistas de la empresa adquirida (retornos de un 25 

por ciento superiores después de la operación7 (Andrade, Mitchell y Stafford 2001). 

7 En el período 1973-1988.
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Las ganancias se producen tras el anuncio de la operación, incluso aunque ésta final-

mente no llegue a producirse, debido a la anticipación del mercado de valores ante 

una futura adquisición exitosa (si la empresa se defiende de la OPA8 hostil, el valor 

de sus acciones volverá a caer hasta los precios alcanzados antes del anuncio). En 

media, los retornos son mayores en las fusiones hostiles que en las amistosas (Hou, 

Olsson y Robinson, 2000). Las operaciones financiadas con efectivo obtienen en 

media mejores resultados que las financiadas con intercambio de valores (Kaplan, 

2006).

En cambio, las implicaciones de la fusión sobre el precio de las acciones de 

la empresa adquiriente no están tan claras. Hay indicios de que en la década de los 

60, los precios de éstas subieron un 5%, en la de los setenta un 2,2% y en la de los 

ochenta y noventa disminuyeron ligeramente (Jarrell y Poulsen, 1989). Berkovitch y 

Narayanan (1993) afirman que si la fusión se realiza en base a criterios de eficiencia 

económica, el efecto sobre la empresa base será positivo, pero será negativo si las 

motivaciones son híbridas o basadas en problemas de agencia.

2.2.3. Efectos de las fusiones en las variables de los recursos humanos.

En un proceso de fusión o adquisición hay que aplicar el proceso de Dirección 

Estratégica buscando el equilibrio entre las distintas variables técnico-económicas 

y las socio-políticas (Sanchis, 1993); centrar el proceso en las variables técnico-eco-

nómicas normalmente aboca al fracaso de la fusión. De hecho, la experiencia de 

los últimos años viene a demostrar que la gestión de los recursos humanos en las 

operaciones de adquisiciones y fusiones de empresas requiere de una atención ab-

solutamente prioritaria.

Los empleados de las organizaciones son un elemento crítico desde una doble 

perspectiva:

-Cuantitativa: relacionada con los costes y compromisos adquiridos.

-Cualitativa: relacionada fundamentalmente con sus motivaciones, calidad 

8 Oferta pública de adquisición.
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y valores.

En este tipo de operaciones encontramos problemas relacionados con las per-

sonas como: culturas de empresa radicalmente diferentes, métodos distintos de or-

ganización de equipos, esquemas de compensación y relaciones laborales dispares, 

luchas de poder, desprecio de las competencias de los equipos absorbidos o proble-

mas de comunicación interna. Ambas partes, organización y personas, ven cómo 

cambia su contrato tácito que mantenían originalmente.

En procesos en los que, por ejemplo, se evidencian cargos duplicados, conflic-

tos culturales, estilos de gestión y dirección diferentes, formas radicalmente distin-

tas de entender el negocio, etc., las personas generan emociones de incertidumbre, 

ansiedad, malestar y estrés. Al mismo tiempo que hay que gestionar la duplicidad 

de funciones, los nuevos modelos productivos y de negocio, el exceso de costes, etc., 

hay que gestionar las emociones de las personas las cuales han de estar comprometi-

das y contribuir a los nuevos retos de la fusión o adquisición. Son aspectos, en parte 

antagónicos, que hay que conjugar ya que las personas tienen el conocimiento de 

la cultura y de los procesos; siendo, en gran parte, la garantía de la competencia del 

nuevo proyecto.

Llegados a este punto es cuando hay que preguntarse si están los departamen-

tos de recursos humanos preparados para afrontar estos cambios. Según Peñalver 

(2009), para gestionar eficazmente este proceso de cambio en los recursos humanos, 

conlleva el considerar diferentes aspectos: económicos, culturales, emocionales, or-

ganizativos, formativos y de desarrollo, así como comunicativos, y supone el poder 

superar dos etapas críticas: la previa y la posterior a la fusión.

Fase Preliminar: En el proceso previo a la fusión o absorción de empresas, 

la aportación de recursos humanos viene determinada por la identificación de los 

riesgos que podrían poner en peligro la operación.

En este sentido, es importante saber si, por ejemplo, existen: excesos de costes 

de personales, compromisos laborales exagerados, conflictividad laboral, talento di-

rectivo insuficiente, estructuras retributivas divergentes o abismos culturales.

Por tanto, en esta etapa previa a la decisión de adquisición o de compra es en 
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la que se emprende el proceso de due diligence de los recursos humanos como un 

aspecto más de la valoración de la organización a estudio, en la que la parte com-

pradora o impulsora necesita profundizar al detalle en el estado de la situación de 

la operación a través de auditorías especializadas. El enfoque “financiero” de la due 

diligence queda incompleto sin una exhaustiva referencia a los recursos humanos.

Esta auditoría de los recursos se centra en los aspectos más cuantitativos de la 

gestión de personas, organigramas, costes y compromisos laborales, estructura sa-

larial, procesos de recursos humanos, pero también en los cualitativos más críticos, 

como es el clima laboral y el perfil de los profesionales claves.

Respecto de los aspectos más cualitativos de la auditoría de recursos huma-

nos, destacamos dos acciones a emprender (Velázquez, 2009):

- Estudio de Clima y Compromiso laboral de la empresa a estudio. Ello supo-

ne indagar aquellos valores, percepciones y actitudes de los trabajadores a integrar, 

analizando aspectos como la efectividad organizativa, la dirección, la comunicación, 

la gestión de personas, la percepción de la organización o su satisfacción personal.

- Assessment de directivos: con el fin de conocer la calidad del equipo directivo 

que se va a integrar. En definitiva, se trata de indagar sobre el nivel de dominio de 

las competencias críticas y el potencial de desarrollo de los mismos para abordar el 

nuevo proyecto con compromiso y ciertas garantías de éxito.

A veces, por una cuestión de confidencialidad en el proceso o por no generar 

ruido en la organización, estas prácticas se desarrollan en el momento inmediato del 

acuerdo formal de la fusión o adquisición. Siendo entendible, el retrasar estas tareas 

tiene el inconveniente de no aportar a la organización interesada una información 

relevante.

Fase de implantación. Tras la fusión o adquisición de la empresa el papel de los 

recursos humanos es más visible en cuanto a la necesidad de: comunicar e implicar a 

los empleados de las organizaciones afectadas en los nuevos retos y valores cultura-

les, así como armonizar las prácticas y herramientas básicas de gestión de personas, 

como bases de datos, compensación, desempeño, formación y desarrollo del talento.
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Algunos estudios como el de Pritchett (1985), ponen de manifiesto el impacto 

que las fusiones y adquisiciones tienen sobre los recursos humanos al crearse situa-

ciones de incertidumbre y ambigüedad, provocando que los empleados se muestren 

reacios al cambio o se incremente la rotación directiva o del empleo en general.

Un conjunto de estudios relevantes (Buono y Bowditch, 1989; Gilkey y Mc-

Cann, 1990; Cuervo, 1999) han tratado de responder a la siguiente cuestión: ¿cuáles 

son los motivos que llevan a un número considerable de directivos de las empresas 

adquiridas a irse al poco tiempo después de haber tenido lugar el proceso de fusión 

y adquisición? La mayor parte de los trabajos han identificado que la mayoría de los 

comportamientos de abandono se deben a las percepciones de los ejecutivos sobre 

lo que se espera de ellos, su importancia en el proceso y sus oportunidades de pro-

greso.

Algunos de los factores que más influyen en la decisión de permanencia en 

la empresa de los profesionales claves son sus percepciones a corto y medio plazo 

ante el anuncio de un proceso de fusión, sus interacciones con los directivos de la 

empresa adquirente, así como su trayectoria profesional.

Por ello, en esta etapa del proceso, es donde los aspectos cualitativos de la ges-

tión de recursos humanos toman especial relevancia y donde deberían prevalecer 

las siguientes políticas (Dolan y Valle, 2007):

-	 Política de comunicación interna transparente para implicar positivamente 

a las personas en el nuevo proyecto, poniendo el foco en los retos, las opor-

tunidades y los valores. Y tratando de minimizar las lógicas resistencias de 

estos momentos.

Tres hechos parecen ser importantes en el momento de crear estas 

percepciones: el propio anuncio de la fusión, las interacciones con los di-

rectivos de la compañía adquirente tras la adquisición y los cambios tras la 

misma que determinan los efectos a largo plazo de la integración.

Contar con un equipo directivo solvente proveniente de ambas orga-

nizaciones e implicarlos en el proceso de comunicación es un aspecto rele-
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vante de éxito en el desarrollo de la política de comunicación e implicación.

-	 Sistema homogéneo de gestión del desempeño que establezca un proceso 

de mejora continuada basado en el establecimiento, apreciación y comuni-

cación del nivel de resultados y comportamientos observables esperados, 

vinculados a la estrategia de la nueva organización.

La gestión del desempeño es, sin duda, una herramienta clave de de-

sarrollo cultural y de gestión directiva, que contribuye a que las personas 

se alineen con el nuevo proyecto organizativo y consigan los mejores resul-

tados.

-	 Esquema homogéneo de compensación que, basado en el análisis de la 

nueva realidad organizativa, contribuya a identificar y minimizar las in-

equidades retributivas. Así como a retener a los profesionales claves y vin-

cularles con el nuevo proyecto.

-	 Plan de Integración de los equipos directivos y de desarrollo de un estilo 

de liderazgo homogéneo acorde con los requisitos del nuevo modelo de 

negocio de la organización resultante.

-	 Identificación de un banco de talento de futuros líderes para desarrollarlos 

y retenerlos. Se trata de ofrecer oportunidades de desarrollo en la nueva 

organización y a su vez, garantizar la continuidad directiva en un proyecto 

que no acaba nada más que de empezar.

La implantación de estas políticas mitigaría en parte efectos negativos de las 

variables que afectan a los recursos humanos de la empresa, tanto en la fase previa 

como en la posterior a la fusión y evitando parte de las intranquilidades e incerti-

dumbres que se genera en todo proceso de fusión.

2.3. Las fusiones y sus implicaciones en los Recursos Humanos de la empresa.

2.3.1. Introducción: la importancia concedida a los Recursos Humanos.

Evidentemente, la decisión de fusionarse o adquirir/ser adquirido por otra 

empresa afecta a los recursos humanos de ambas organizaciones. Vermeulen y Bar-
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kema (2001) proponen que las adquisiciones pueden revitalizar las empresas adqui-

rentes y fomentar su supervivencia a largo plazo. En su estudio, demuestran que las 

adquisiciones incrementan la ratio de supervivencia de sucesivas expansiones de la 

empresa y sugieren que fomentan la renovación, mientras que el crecimiento orgá-

nico se asocia a la inercia.

En esta área, el objetivo de la entidad resultante podría expresarse del siguien-

te modo: la nueva empresa generada debe disponer de una fuerza de trabajo ajusta-

da en su número y constituida por personal con elevada motivación, rendimiento y 

potencial.

Para lograr tal propósito pueden ser precisas intervenciones directivas orien-

tadas hacia tres metas específicas (Fernández, 2002): (a) facilitar la marcha y/o trans-

ferencia del personal excedente y/o de bajo rendimiento; (b) lograr la permanencia 

de los empleados de alto rendimiento y potencial que se planteen dejar la empresa 

ante las incertidumbres generadas por la fusión y/o adquisición; y (c) estimular la 

motivación del personal retenido, que puede deteriorarse por la tensión y descon-

tento generados por el cambio organizativo.

La literatura señala que los Recursos Humanos generalmente son tenidos 

poco en cuenta a la hora de recomendar, o no, a una empresa como compañero 

de fusión/absorción (Jemison y Sitkin, 1986; Schweiger e Ivancevich, 1985). Tal 

comportamiento se ha explicado con varias razones (Baytos, 1986): restricciones de 

tiempo, que dificultan la realización de análisis detenidos; confidencialidad; deseo 

de no despertar inquietudes en el personal; y, por último, el hábito de no integrar la 

planificación de recursos humanos en los planes estratégicos.

Neyra y Castro (1994) realizan un estudio consultando a expertos españoles 

sobre la importancia que concedían a diversas variables referentes a este dominio a 

la hora de recomendar a sus clientes otras empresas como candidatas a la adquisi-

ción. Los datos obtenidos de los expertos españoles consultados refrendaron la idea 

de que los recursos humanos apenas si son considerados a la hora de recomendar la 

consumación de una determinada operación de integración.

Conviene destacar que el personal con una probabilidad de marcha más ele-
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vada será, sin duda, el más valioso; además, los choques culturales pueden hacer pe-

ligrar e, incluso fracasar, el mejor proyecto de fusión. Así, diversos estudios (Hayes 

y Hoag, 1984; Marks y Mirvis, 1985) han registrado que los directivos y técnicos de 

mayor rendimiento tienden a ser los primeros en dejar la empresa.

Por otra parte, el estudio de la firma consultora Egon Zehnder International y 

la London Business School, sobre 101 altos directivos de grandes empresas, registra 

que los desajustes culturales son una de las causas más citadas al explicar el fracaso 

de las adquisiciones (Hunt et al., 1987).

El período que sigue a una consolidación organizativa se caracteriza frecuen-

temente por despidos, tensiones “nosotros-ellos”, luchas por el poder, marchas vo-

luntarias de personal valioso (Sielh y Smith, 1990), absentismo, etc. Esta “tendencia 

post-fusión” parece ser un atributo básico de virtualmente todas las integraciones 

(Pritchett, 1985; McCann y Gilkey, 1990), si bien su severidad está influida por la 

naturaleza de la combinación en cuestión en términos de propósito estratégico, gra-

do de amistad u hostilidad y grado de integración deseada (Neira, 1992).

Aparte de los problemas derivados de la posible necesidad de reducir la fuerza 

laboral, los directivos de la empresa compradora (o de las empresas fusionadas) de-

ben dar respuesta a dos cuestiones fundamentales (Ulrich et al., 1989): (a) ¿convie-

ne intervenir desde la dirección para reconciliar las diferentes filosofías directivas, 

culturas organizativas, estructuras, procesos y sistemas?; y (b) en caso de responder 

afirmativamente al interrogante anterior, ¿cómo dirigir la transición de las dos or-

ganizaciones hacia una entidad integrada?. Otro de los problemas detectados es la 

confianza que debe existir entre las partes: la falta de confianza puede influir sobre 

el intercambio de información, pero también puede afectar de manera positiva a la 

integración cultural, el establecimiento de objetivos de desempeño y la integración 

estructural de la nueva empresa (Hrebiniak, 2007).

Existe un notable desacuerdo respecto a cuánto se puede hacer para facili-

tar la integración. Según una perspectiva, el “tiempo” es el factor clave (Pritchett, 

1985), aún en las fusiones amistosas deben pasar de cinco a siete años para que los 

miembros organizativos se sientan verdaderamente asimilados en la nueva empresa, 

como analizaremos en el trabajo de campo de este trabajo; en las adquisiciones hos-
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tiles puede llevar hasta 10 años resolver las persistentes tensiones “nosotros versus 

ellos” y los recelos mutuos. En esta óptica, aunque los esfuerzos pueden conducir 

a pequeñas mejoras a corto plazo, al dar a los miembros de las organizaciones un 

cierto sentido de cohesión, existen límites respecto a la rapidez con que se puede 

realizar la verdadera integración. Desde esta perspectiva, en toda fusión/adquisi-

ción se deben esperar tensiones post- combinación.

En coherencia con este enfoque, algunos directivos, que desean no sobrecar-

gar una situación de por sí complicada, muestran una renuencia a emprender cua-

lesquiera actividades que vayan más allá de ajustes básicos en los controles financie-

ros, orientaciones estratégicas o sistemas de compensación.

Una visión alternativa es la de que gran parte de los problemas post-fusión 

se deben a una dirección ineficaz del proceso (Blake y Moutan, 1985; Haspeslagh y 

Jemison, 1987; Pritchett, 1987). Según estos investigadores, el declive en la produc-

tividad, la apatía de los empleados y las interacciones cargadas de tensión no vienen 

tan determinadas como argumentan los partidarios del “factor-tiempo”. A modo de 

ilustración se puede citar la adquisición de Petro por SteelCo. En este caso, aunque 

la dirección de la empresa compradora hizo grandes cambios en las áreas de recur-

sos humanos y contabilidad de Petro, la adquisición pretendía que sus científicos e 

ingenieros siguieran operando corno lo habían hecho previamente, lo que les fue 

comunicado a través de los canales rutinarios. Dadas las grandes modificaciones 

realizadas en otros departamentos, los técnicos dudaron de la promesa de “ningún 

cambio” y abandonaron la empresa. El Director General de SteelCo quedó perplejo 

ante estas marchas (Buono y Bowditch, 1989).

Asumir la perspectiva “proactiva” lleva a intentar afrontar y resolver los pro-

blemas mediante intervenciones directivas. Se entiende que las dificultades deriva-

das de la combinación no sólo pueden ser disminuidas a través de un uso efectivo 

de los instrumentos, técnicas y métodos de transición adecuados, sino que el propio 

proceso de integración puede ser acelerado.

Los dos enfoques señalados asumen que, a lo largo de una fusión o adquisi-

ción, los marcos de referencia de los miembros de la organización cambian gradual-

mente. Mientras que algunas personas seguirán rehusando aceptar la combinación; 
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otras, una vez pasado un tiempo suficiente, la verán como necesaria y, quizás inclu-

so, valiosa. Una vez disipado el sentimiento de vulneración del contrato psicológico 

inicial, la comprensión mutua entre la organización y sus miembros tenderá a esta-

bilizarse de nuevo. La diferencia, en esencia, reside en la idea de si la transformación 

positiva puede ocurrir independientemente de los mecanismos puestos en marcha 

para resolver la multitud de cuestiones asociadas.

Dos dos son los problemas básicos de los recursos humanos en la etapa de 

post-fusión (Santeiro, 2014): (1) la posible necesidad de realizar despidos o transfe-

rencias, debido al solapamiento de puestos; y (2) la aparición de comportamientos 

disfuncionales para la empresa de los empleados que permanecen en ella.

Existe acuerdo unánime respecto al fuerte impacto negativo que tiene la pér-

dida de empleo en los individuos (Leana y Feldman, 1988). Los empleados despe-

didos es muy probable que sufran depresiones, ansiedad, temor al futuro y pérdida 

de relaciones sociales valoradas. Los problemas financieros pueden ser, además, im-

portantes; por ejemplo, el estudio de Flaim y Sehgal (1985) señala que, de las per-

sonas que encontraron un empleo, cerca de dos quintas partes tuvieron que aceptar 

reducciones de sueldo de al menos un 30% y una quinta parte tuvo que trabajar por 

menos del 50% de su antiguo salario.

Las disfuncionalidades que provocan los despidos han llevado a diversos tra-

tadistas a recomendar a los directivos, especialmente a los que tratan de establecer y 

mantener una cultura de compromiso en los empleados, el recurso a otras alterna-

tivas cuando las condiciones empresariales sean adversas (Greenhalgh, McKersie y 

Gilkey, 1986). Concretamente, se ha propuesto que las organizaciones modifiquen 

sus prácticas de planificación de la mano de obra, sus políticas de compensación y 

las relaciones dirección-sindicatos (Perry, 1986).

No obstante los buenos deseos, en muchas ocasiones resulta inevitable que 

la fusión/adquisición genere un cierto nivel de despidos (Cornfield, 1983). En tal 

coyuntura, la dirección debe establecer criterios admisibles para seleccionar a los 

empleados que deben marchar. El establecimiento de criterios justos y su clara ma-

nifestación a los empleados resulta fundamental para evitar los recursos legales de 

los despedidos, una mala imagen pública y/o la desconfianza justificada de los que 
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permanecen.

La dirección debe diseñar, asimismo, programas de apoyo para los que deben 

abandonar la empresa. Tres han recibido atención como vías para facilitar la marcha 

de los empleados (Rebai, 2006): a) la incentivación de bajas; b) los programas de 

reentrenamiento; y c) las actividades de outplacement.

Las intervenciones de apoyo desempeñan una función vital para mejorar el 

impacto de la pérdida del empleo al amortiguar el shock provocado por el despido 

y/o facilitar el reempleo (Leana y Feldman, 1989).

La política de comunicaciones incide de modo relevante en el éxito de los 

procesos de integración. Las fusiones y adquisiciones plantean múltiples demandas 

y presiones en esta área, debido al alto nivel de inseguridad e incertidumbre asocia-

do a los cambios organizativos en gran escala; sus requerimientos son cualitativa y 

cuantitativamente diferentes a los planteados en las situaciones habituales.

Gran parte de la discusión sobre las comunicaciones en los procesos de fu-

sión se ha centrado en la que va de la dirección a los empleados, de una sola vía; 

sin embargo, para que las fusiones y adquisiciones tengan éxito, se debe desarrollar 

un sistema de dos vías, que no sólo informe a los empleados sino que también les 

proporcione la oportunidad de hacer preguntas y airear preocupaciones. Las comu-

nicaciones bidireccionales se pueden canalizar a través de cartas, mails, encuestas de 

diagnóstico y presentaciones en grupo (Marks y Mirvis, 1985).

Incluso si se comunica información realista y exacta acerca de una fusión/

adquisición a los empleados, éstos podrán experimentar emociones que van de la 

ira, incredulidad e impotencia, a expectativas elevadas sobre lo que puede deparar 

el futuro (Schweiger, Ivancevich y Power, 1990). Aunque las reacciones individuales 

pueden variar ampliamente, dependiendo del tipo de combinación y de las expe-

riencias propias, después de una fusión hay típicamente un período de lamento a 

causa de las tensiones asociadas al cambio, en el que los empleados necesitan alguna 

ayuda para tratar el estrés resultante. A tal fin se puede recurrir a la implantación de 

workshops y/o sesiones de consejo.

Por otra parte, la generación de una estructura organizativa paralela o la for-
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mación de equipos de transición, integrados por personal de las organizaciones im-

plicadas, es un medio adecuado para estimular la participación de los empleados y, 

de este modo, la aceptación del cambio.

Por último, y a fin de lograr nuevos patrones de comportamiento e identi-

dades culturales, será preciso actuar sobre el universo simbólico. En un proceso 

similar al de socialización, los empleados pueden ser adoctrinados a través de his-

torias y mitos, ceremonias y acciones que crean nuevos valores organizativos (Deal 

y Kennedy, 1985).

2.3.2. Los ajustes de los recursos humanos en los procesos de fusión.

Generalmente, hablar de una fusión siempre se traduce en recortes de planti-

llas. Estudios como el de Pritchett (1985) ponen de manifiesto el impacto que las fu-

siones y adquisiciones tienen sobre los recursos humanos. Este tipo de operaciones 

implica cambios importantes para las organizaciones y con ello se crean situaciones 

de incertidumbre y ambigüedad que provocan que los empleados se muestren rea-

cios al cambio (Buono y Bowditch, 1989; Larsson y Filnkenstein, 1999). Diferentes 

trabajos han analizado las implicaciones de las adquisiciones sobre los empleados, 

tanto sobre la rotación directiva (Lee y Mowday, 1987; Walsh, 1988, 1989; Hambrick 

y Cannella, 1993; Krug y Hegarty, 1997) como sobre el empleo en general (Kleinert 

y Koldt, 2002). No obstante, el nivel de incertidumbre cambia en función de los 

diferentes tipos de integración. Esto es, en las adquisiciones simbióticas o de absor-

ción, dado que se producen cambios significativos tanto en la configuración de la 

organización combinada como en su funcionamiento, la incertidumbre es mayor, 

con el subsiguiente ajuste en los recursos humanos. Sin embargo, en situaciones de 

preservación, los cambios son relativamente escasos de manera que éstos afectan 

principalmente a los niveles directivos más altos, pero el ajuste global en recursos 

humanos es poco significativo.

Según Walsh (1988), las empresas objeto de procesos de fusión estadouni-

denses se prevé que pierdan aproximadamente dos tercios de sus ejecutivos dentro 

de los 5 años posteriores a la adquisición, lo cual supone el doble de la tasa normal. 
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Por otro lado, los abandonos son más numerosos cuando la empresa adquirente es 

una multinacional extranjera (Krug y Hegarty, 1997). Se ha intentado encontrar una 

explicación a estas altas tasas de abandono principalmente en función de los resul-

tados de la fusión, o bien de las características propias de la empresa, industria o de 

la alta dirección de las mismas.

Un número inferior de autores se ha planteado la medición de la asociación 

entre las percepciones propias de los administradores sobre el mismo proceso de 

fusión llevado a cabo y su decisión acerca de permanecer o irse de la empresa (Ham-

brick y Mason, 1984).

Estos estudios tratan de responder, por tanto, a la siguiente cuestión: ¿Cuáles 

son los motivos que llevan a un número importante de altos directivos de las em-

presas adquiridas o fusionadas a irse poco tiempo después de haber tenido lugar el 

proceso de fusión y adquisición? Como norma general, los trabajos se han centrado 

en identificar las características propias del proceso de fusión así como de la empre-

sa, del sector y del equipo de altos directivos, que están asociados con altos niveles 

de abandonos por parte del equipo directivo después de que la adquisición tuviera 

lugar. Sin embargo, se ha prestado una menor atención al papel desempeñado por 

las características en función de los rasgos característicos y a los valores del propio 

individuo a la hora de incentivar la permanencia o el abandono de la firma. Las 

predisposiciones personales a menudo promueven diferentes comportamientos en 

el sentido que llevan consigo diferentes interpretaciones de los problemas, opciones 

y resultados.

Así pues, las percepciones de los ejecutivos son un factor determinante de su 

respuesta a un acontecimiento determinado. Podría lograrse una mejor compren-

sión de los abandonos de los gerentes de las firmas examinando directamente las 

percepciones que estos tienen de los procesos de fusión y adquisición (Hambrick y 

Cannella, 1993).

Tres hechos parecen ser importantes en el momento de crear estas percepcio-

nes (Martínez, 2006): el propio anuncio de la fusión en la fase inicial, las interaccio-

nes con los directivos de la compañía adquirente tras la adquisición y los cambios 

tras la misma que determinan los efectos a largo plazo de la integración.
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La idea que se tiene acerca de las reacciones individuales a un anuncio de un 

proceso de fusión proviene principalmente de numerosos casos de estudio. Estos 

proporcionan información de que tanto los procesos de fusión como los de adqui-

sición conducen a una variedad de resultados negativos imprevistos como son la 

incertidumbre, el stress y la insatisfacción en el puesto de trabajo (Marks y Mirvis, 

1985). En el primer estudio dedicado a medir empíricamente dichas percepciones, 

Schweiger y DeNisi (1991) encontraron que el anuncio de una fusión conducía a 

una situación de mayor stress, incertidumbre, absentismo, insatisfacción en el pues-

to de trabajo y propensión a la rotación entre los empleados de las empresas. Hay 

que señalar que este trabajo presenta una importante limitación, puesto que el pe-

ríodo de tiempo considerado (seis meses) no resulta ser suficientemente representa-

tivo y no permite analizar el impacto a largo plazo, sino que se analiza únicamente 

un breve período de tiempo post- fusión. En este sentido, Buono y Bowditch (1989) 

señalaron que sería necesario que hubieran transcurrido al menos dos años desde 

el proceso de fusión para que la actividad y las repercusiones de este pudieran ser 

valoradas.

2.3.2.1. Factores que influyen en la permanencia en la empresa.

Existen multitud de factores que pueden influir en la permanencia de las per-

sonas en una empresa fusionada, los cuales pueden ser de tipo intrínsecos con la 

persona o factores que afectan al proceso de fusión. Destacamos cuatro factores 

que por la literatura parecen los más relevantes y que son (Martínez, 2006): las per-

cepciones que se tienen ante un anuncio de una fusión, las interacciones entre los 

directivos de la empresa adquirida y adquiriente, las percepciones que se tengan 

sobre los efectos a largo plazo y la trayectoria profesional. Lógicamente estos facto-

res que aquí se relacionan son aplicables en mayor medida para la línea media y la 

alta dirección, ya que normalmente los puestos más bajos tienen otros factores que 

influyen en esta decisión.

Las percepciones de los ejecutivos están muy influenciadas por los aconteci-

mientos previos a la adquisición, los cuales envían indicaciones o señales acerca de 

la voluntad de la empresa adquirente de conservar a los altos ejecutivos de la com-
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pañía adquirida y generan impresiones acerca del papel futuro que desempeñarán 

éstos en la nueva organización creada tras el proceso de fusión (Schweiger y DeNisi, 

1991). Los directivos de las compañías adquiridas son más propensos a abandonar 

voluntariamente la firma cuando ésta tiene problemas financieros, opera bajo ban-

carrota o bien obtiene niveles de performance inferiores a los del mercado (Walsh y 

Ellwood, 1991; Walsh y Kosnik, 1993).

Todas estas son condiciones que conducen a menudo a disputas competitivas 

o adquisiciones por parte de empresas externas. Los altos ejecutivos es más probable 

que causen baja en la firma tras un período de negociaciones hostiles o como re-

sultado de diferencias culturales entre las empresas fusionadas (Walsh, 1989; Ham-

brick y Cannella, 1993). La perspectiva de tener que trabajar con directivos de la 

empresa padre o adquirente tras un período de negociaciones hostiles suele incitar 

a los directivos de las empresas adquiridas a abandonar la empresa. La incertidum-

bre de trabajar con directivos de diferentes países, de diferentes culturas, etc. puede 

llevar a las firmas adquirentes a dirigir la compañía objetivo utilizando sus propios 

directivos (expatriados), o bien, a inducir a los ejecutivos de la compañía adquirida 

a buscar empleo en otra organización.

Por su parte, Krug y Hegarty (2001) encontraron evidencias para afirmar que 

las percepciones que tienen los ejecutivos del anuncio de la fusión y los efectos a 

largo plazo tienen un efecto significativo a la hora de determinar si los ejecutivos 

se marchan de la empresa o si, por el contrario, no lo hacen. Además, los ejecuti-

vos tienen percepciones menos favorables y, por consiguiente, es más probable que 

abandonen la empresa si la compañía de la cual forman parte es adquirida por una 

empresa extranjera. Esto es, la adquisición por parte de una compañía cuya sede 

principal está ubicada en un país diferente produce un efecto negativo en la visión 

particular de los individuos sobre los resultados de la adquisición.

Otro de los factores es que las percepciones en los procesos de fusión también 

pueden estar influenciadas por las interacciones con los altos ejecutivos de las em-

presas adquirentes. La insatisfacción en el puesto de trabajo y el propósito de rotar 

entre los empleados de la compañía adquirida disminuye cuando la empresa adqui-

rente les informa sobre los cambios que van a llevarse a cabo antes de que éstos sean 
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implementados (Schweiger y DeNisi, 1991). En este sentido, se ha de resaltar que 

estos autores corroboran la efectividad de programas de comunicaciones realistas 

sobre la fusión destacándolo como una herramienta útil para que los empleados 

desarrollen expectativas realistas sobre su puesto de trabajo, tal y como había seña-

lado Wanous (1977). Además, estos programas permiten mantener informados a 

los trabajadores acerca de sus posibilidades de permanecer en la organización o de 

abandonarla (Lee y Mowday, 1987).

No obstante, Krug y Hegarty (2001) no encontraron evidencia empírica para 

afirmar que existe relación entre la tasa de los altos ejecutivos de las empresas y las 

interacciones con los ejecutivos de la compañía adquirente, por lo que estos autores 

concluyen, a la vista de los resultados obtenidos, que estas interacciones resultan ser 

menos determinantes a la hora de determinar la permanencia en la empresa de los 

altos ejecutivos, en contraste con el argumento sostenido por Schweiger y Denisi 

(1991).

Respecto a las percepciones acerca de los efectos a largo plazo de la fusión, 

también afectan a las decisiones de los ejecutivos sobre permanecer en la empresa 

o abandonarla. Estudios anteriores se centraban en la naturaleza del puesto de tra-

bajo del directivo y en su posterior tratamiento. Utilizando medidas cuantitativas 

del status del empleo y de la autonomía, Hambrick y Cannella (1993) encontraron 

evidencias de que el abandono por parte de los altos ejecutivos se producía a unas 

tasas inferiores durante el primer año posterior al proceso de fusión si tenían auto-

nomía y un status elevado. No obstante, estos efectos se invertían posteriormente ya 

que aquellos managers que tenían, inicialmente, un status mayor y autonomía, te-

nían tasas de abandono del puesto de trabajo significativamente mayores durante el 

cuarto año tras el proceso de fusión. Estos autores sugieren que las compañías padre 

pueden disminuir e incluso hacer perder el status e incrementar el control una vez 

que la fusión se ha estabilizado, dando lugar a un deterioro en la relación entre los 

ejecutivos de las dos compañías. Así pues, las percepciones y comportamientos de 

los ejecutivos son dinámicas y cambian de forma imprevista según cuáles sean los 

acontecimientos que rodeen a la fusión.

Por su parte, Krug y Hegarty (2001) concluyeron que la decisión de permane-
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cer en la empresa de los altos ejecutivos dependía de las percepciones que tuvieran 

éstos sobre los efectos a largo plazo del proceso de fusión. Es más probable que los 

ejecutivos no causen baja cuando hayan experimentado cambios en el nivel de sta-

tus, por ejemplo, y perciban como positivos los efectos a largo plazo de la fusión.

Finalmente, la carrera o el curriculum de un individuo hace alusión a la tra-

yectoria del mismo en cuanto a puestos de trabajo y actividades que ha desempe-

ñado a lo largo de su vida (Larsson et al. 2001). El Modelo sobre el Concepto de 

Carrera (Career Concept Model) desarrollado por Driver (1979, 1988) y Brousseau 

et al. (1996), entre otros, fue desarrollado para entender y describir las diferentes 

visiones del concepto según la experiencia propia de cada individuo. Se parte de la 

asunción de que existen muy diversos conceptos de carrera o trayectoria profesional 

en función de quien lo defina. En concreto, este modelo diferencia cuatro categorías 

o grupos distintos para proporcionar una guía a los individuos distinguiendo para 

ello dos factores conceptuales clave como son la frecuencia de cambio de puesto de 

trabajo desempeñado (lo que podría interpretarse en términos de estabilidad en 

un puesto de trabajo determinado) y, en segundo lugar, la “dirección” de los cam-

bios o movimientos de puestos de trabajo. Así pues, se definen los cuatro conceptos 

de carreras o trayectorias profesionales diferentes que se enumeran a continuación 

(Larsson et al. 2001):

• Especialistas: Se caracterizan por haber ocupado un único puesto de trabajo 

a lo largo de toda su vida profesional y estar comprometidos con una ocupa-

ción o actividad determinada de la que son expertos, habiendo desarrollado 

conocimiento, destrezas y habilidades especiales para desempeñar su puesto 

de trabajo.

•	 Lineales: Se caracterizan por tener una trayectoria profesional ascendente en 

forma de ascensos o promociones, casi siempre dentro de un mismo campo 

profesional.

•	 Espirales: Caracterizados porque han ocupado diversos puestos de trabajo 

y, por tanto, desempeñado diversas actividades durante periodos de tiempo 

relativamente cortos (duración moderada, aproximadamente 5 años) y cada 

oportunidad de cambio nueva les permite desarrollar nuevas habilidades. En 
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concreto, se caracterizan por movimientos laterales pero relacionados con el 

puesto de trabajo originario.

•	 Transitorios o pasajeros: Se caracterizan por cambios frecuentes de áreas de 

trabajo, organizaciones y trabajo (con intervalos de tiempo comprendidos en-

tre uno y cuatro años). Estos empleados poseen una característica distintiva 

del resto al acumular una experiencia muy diversa. Se caracterizan por em-

prender movimientos laterales pero, en este caso, no relacionados.

Larsson, Driver, Holmqvist y Sweet (2001) no concluyen sobre si el pertenecer 

a un grupo determinado influye en la tasa de permanencia o abandono voluntario 

de la empresa. A priori, se podría lanzar la hipótesis de que aquellos trabajadores 

cuyo perfil profesional corresponda con el cuarto de los grupos mencionados ante-

riormente, esto es, los trabajadores denominados transitorios, serán más proclives 

a abandonar voluntariamente la empresa que aquellos empleados pertenecientes al 

primer grupo, esto es, los expertos, debido a que la mayor tasa de rotación que han 

experimentado los transitorios les hace menos indispensables para la organización a 

la vez que les ofrece una mayor posibilidad de encontrar un puesto de trabajo fuera 

de la organización por su mayor conocimiento y experiencia.

2.3.3. El conflicto cultural en las fusiones.

Uno de los problemas más importantes en la fase de implementación de las 

fusiones y adquisiciones se deriva de las diferencias culturales entre las empresas 

implicadas. Las tensiones y conflictos culturales entre las organizaciones que se 

combinan son, frecuentemente, causa de dificultades relacionadas con la integra-

ción. La consideración insuficiente de los factores culturales en la etapa previa a la 

adquisición y la gestión inadecuada de las diferencias culturales en la etapa poste-

rior a la firma del acuerdo pueden conducir al fracaso de la operación.

La cultura organizativa ha sido definida como el conjunto de creencias y valo-

res compartidos sobre las prácticas empresariales apropiadas (Schein, 1985), y aun-

que otros autores han realizado otras aseveraciones sobre la cultura organizativa, 

no existe una definición comúnmente aceptada, aunque la mayor parte refleja la 
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esencia antropológica/sociológica del concepto, refiriéndose a la internalización de 

un conjunto de valores, sentimientos, actitudes y expectativas que proporciona sig-

nificado y estabilidad a los miembros de un grupo e influye en su comportamiento.

David y Singh (1993: 265) han introducido el concepto de riesgo cultural de 

una adquisición para indicar “los procesos complementarios (conflicto cultural y 

privación relativa) que constituyen determinantes importantes tanto de la conve-

niencia de comprometerse en una adquisición como de la estrategia post- adqui-

sición que puede adoptar una empresa” y han elaborado un modelo para analizar 

el riesgo cultural que conjuga las consideraciones estratégicas con el análisis de los 

factores culturales y de poder. La dirección de tales factores es una tarea primordial 

si la empresa adquirente desea implantar una estrategia de adquisición coherente.

El riesgo cultural comprende dos elementos: conflicto cultural y privación re-

lativa. El primero hace referencia a la amenaza que, para la integración, supone la 

existencia de comprensiones imperfectamente compartidas. Aunque el riesgo de in-

comprensión cultural puede estar presente en el interior de la organización, aumen-

ta en las relaciones interorganizativas (joint-ventures, fusiones y adquisiciones, etc.).

Por otro lado, la privación relativa (relative deprivation) se refiere a la amenaza 

que suponen los comportamientos disconformes. Cuando un individuo o grupo 

tiene una expectativa que considera apropiada y ésta no se cumple se habla de pri-

vación relativa. Si los miembros de una organización perciben la fusión como una 

situación de privación con respecto a su grupo de referencia -los miembros de la 

otra empresa- o a la situación existente en el pasado, incluso el programa mejor 

orquestado para desarrollar una comprensión compartida entre las dos empresas 

puede verse seriamente perjudicado.

Entre los distintos determinantes del riesgo cultural, destacan dos: la distancia 

cultural y la asimetría de poder.

En general, siempre existe cierta distancia cultural entre las empresas blan-

co y adquirente (cultura organizativa, nacional o ambas). Sin embargo, la distancia 

cultural no influye, por sí sola, de forma automática en el riesgo cultural de la inte-

gración. Éste varía según distintas contingencias: alcance de la integración, grado de 
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integración y grado de hostilidad. Por ejemplo, aun cuando la distancia cultural sea 

escasa, si el motivo de la fusión es el logro de sinergias operativas y se produce la in-

tegración total de las diversas unidades organizativas, el riesgo cultural será elevado; 

por el contrario, aunque la distancia cultural sea grande, si el grado de integración 

es bajo o las unidades continúan operando de forma autónoma, la distancia cultural 

probablemente no generará conflicto cultural9.

Por otra parte, todas las organizaciones están estructuradas con una distribu-

ción desigual de poder. El diferencial o asimetría de poder siempre supone potencial 

de desacuerdo, oposición y conflicto. En todas las combinaciones organizativas, in-

cluso en las denominadas fusiones de iguales, existe asimetría de poder. Por ello, es 

necesario dirigir las dinámicas de poder entre las empresas adquirente y adquirida, 

con el fin de neutralizar la inequidad percibida y los desequilibrios de poder.

Un factor que afecta al riesgo cultural es el proceso seguido por la empresa 

adquirente para integrar la empresa adquirida o sus unidades. Algunas empresas 

no tienen una política cultural definida, otras tratan de reducir la distancia cultural 

mediante una serie de acciones cuyo objetivo es construir un puente cultural entre 

ambas empresas, mientras que otras imponen su cultura en la empresa adquirida. 

Por otra parte, algunas empresas tratan de neutralizar la privación relativa entre los 

miembros de las empresas adquirente y adquirida mediante la práctica de la “meri-

tocracia”10, mientras que otras recurren a soluciones de “equidad” y tratan de cubrir 

las distintas posiciones con una representación más o menos equivalente de ambas 

empresas.

La contribución fundamental de David y Singh (1993) es que la distancia cul-

tural inicial puede ser menos importante que los mecanismos utilizados para dirigir 

la integración. El establecimiento de comunicaciones, el desarrollo de procesos de 

aprendizaje interorganizativo y la construcción de un discurso cultural común -un 

conjunto de comprensiones adecuadamente compartido- permiten reducir el riesgo 

9 El estudio de Datta (1991) constató, sin embargo, que las diferencias de estilos directivos se rela-
cionan negativamente con los resultados, incluso en las adquisiciones caracterizadas por un nivel de 
integración e operaciones bajo.
10 La elección de los mejores para los distintos puestos, independientemente de su pertenencia a la 
empresa adquiriente o adquirida, crea una oportunidad igual para los miembros de ambas empresas.
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cultural.

La introducción de un gran cambio en la organización suele comenzar con 

una evaluación de las actitudes de los empleados como paso previo para su modifi-

cación (Sathe, 1985).

Este enfoque se basa en la perspectiva tradicional de que las creencias y va-

lores influyen en el comportamiento. No obstante, es muy difícil cambiar directa-

mente los valores y actitudes individuales, especialmente aquéllos profundamente 

arraigados, puesto que forman parte de un sistema interrelacionado en el cual cada 

valor está vinculado y es reforzado por otros, de tal forma que resulta casi imposible 

modificar un valor particular sin tener en cuenta el resto de los valores del indivi-

duo.

Un enfoque alternativo es comenzar transformando los comportamientos re-

lacionados. Aunque, obviamente, las actitudes influyen en el comportamiento, éste 

también influye en las actitudes (Leal, 1991). Centrándose en los comportamientos e 

interacciones relevantes, la dirección puede formular los resultados que desea, esta-

blecer expectativas y estándares de rendimiento, recompensar los comportamientos 

apropiados y proporcionar canales que permitan al personal contribuir a las metas y 

objetivos. Ahora bien, el cambio de comportamiento no se traduce necesariamente 

en un cambio cultural; los empleados pueden racionalizar los motivos para aceptar 

el cambio y continuar aferrándose a sus antiguas creencias y valores. La transfor-

mación cultural requiere la aceptación e internalización de las nuevas creencias y 

valores, lo cual exige que los miembros de la empresa entiendan el valor de la trans-

formación. Como parte de este proceso es esencial explicar y justificar el porqué del 

cambio cultural. A ello puede contribuir la percepción de que es necesario y urgente 

cambiar el patrón actual de valores y creencias para hacer frente a las amenazas del 

entorno. En la fusión analizada por Buono y Bowditch (1989), el personal de las dos 

entidades se sentía, en general, satisfecho con sus organizaciones respectivas. Pese 

a ello, la mayor parte de los empleados era consciente de los problemas a los que 

se enfrentaba el sector, particularmente las entidades de tamaño medio. En parte, 

como resultado de la amenaza del entorno, el personal comenzó a cuestionarse la 

posibilidad de seguir manteniendo el status quo, lo cual influyó en la aceptación de 
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la fusión en el período inicial. No obstante, para que el cambio se afiance, los direc-

tivos deben también estimular y comunicar el nuevo sistema de valores y creencias, 

y conseguir que los demás empleados lo adopten.

Como conclusión, podemos indicar que la cultura organizativa ha sido com-

parada con los latidos del corazón: no se es consciente de ello hasta que se ve ame-

nazado por alguna causa. Aunque el personal de una organización no suele ser 

consciente de su cultura, ésta afecta prácticamente a todos los aspectos en los que 

un grupo interactúa con otro o con los estímulos externos. Su impacto completo 

se contempla cuando dos culturas autónomas entran en contacto estrecho, como 

ocurre en las fusiones.

La unión de culturas distintas puede generar ansiedad, desconfianza y sen-

timientos de hostilidad (Weber y Schweiger, 1992) que inciden negativamente en 

los niveles de compromiso, cooperación, satisfacción y productividad de los em-

pleados de la empresa adquirida. Aquellos que se sienten incapaces de adaptarse a 

la nueva cultura pueden abandonar la empresa o resistir de forma activa cualquier 

esfuerzo de consolidación emprendido por la organización adquirente. La amenaza 

que supone la fusión para la cultura de una o ambas empresas puede acentuar las 

diferencias entre los grupos de empleados y generar una actitud “nosotros-ellos”, 

que obstaculizan la implantación de los cambios organizativos y de procedimientos 

necesarios para alcanzar las sinergias (Castro, 2003).

En general, el potencial de conflicto cultural aumenta a medida que el nivel de 

integración se extiende de la consolidación de procedimientos a la sociocultural, ya 

que ésta supone combinar las culturas de ambas empresas. Que la distancia cultural 

se convierta en riesgo cultural depende del alcance y profundidad de la integración.

Incluso aquellas situaciones en las que existe una distancia cultural inicial-

mente baja, cuando las unidades van a ser integradas de forma estrecha, pueden 

generar un riesgo cultural alto si la empresa adquirente ignora los factores culturales 

y de poder. Asimismo, las situaciones de distancia cultural inicial alta no tienen por 

qué traducirse de forma automática en un riesgo cultural elevado si la empresa neu-

traliza la privación relativa y desarrolla rutinas de aprendizaje compartidas.
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Aunque, en general, los estudios parecen indicar que la distancia entre las cul-

turas organizativas influye de manera negativa en los resultados de la fusión y que el 

mercado penaliza las fusiones entre empresas con culturas distintas, se puede cues-

tionar la idea de que las diferencias culturales sean percibidas siempre de manera 

negativa por los miembros de la empresa adquirida; algunos pueden considerar que 

la cultura de la empresa adquirente se ajusta mejor a sus expectativas.

Un factor que debe tenerse en cuenta es la propensión de las personas a acep-

tar el cambio o “aculturarse”, la cual dependerá del atractivo de la cultura de la em-

presa adquirente, de la valoración de la propia y de la congruencia entre el modo de 

aculturación preferido por ambas empresas.

Dado que la aculturación es un proceso que se basa en la interacción, la utili-

zación de controles sociales puede reducir el conflicto derivado de la interacción y 

promover el desarrollo de una cultura compartida. Sin embargo, si la empresa ad-

quirente actúa como un conquistador e intenta imponer su cultura, sin considerar 

las creencias y valores de la empresa adquirida, provocará una mayor intolerancia y 

aumentará la resistencia de los empleados al proceso de cambio. Ejemplo de esto fue 

la adquisición en 2005 de la empresa francesa Compagnie Generale de Radiologie por 

la americana General Electric donde las diferencias culturales y la imposición de Ge-

neral Electric alardeando de ser los mejores y tener sus propios métodos tuvo como 

resultado la pérdida en 2 años de 50 millones de dólares, cuando estaba previsto 

sólo en el primer año un beneficio de 25 millones y el despido masivo de la mitad de 

todos los trabajadores, (Hitt et al., 2005).

Por tanto, el conflicto cultural no depende tanto de las diferencias culturales 

como de la dirección del proceso. La empresa puede tratar de intervenir activamen-

te en el proceso de transformación cultural mediante la implantación de una serie 

de mecanismos que permitan disminuir la prominencia cultural y establezcan los 

cauces necesarios para la interacción y cooperación entre los miembros de ambas 

partes.
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3.1. El Sistema Financiero Español.

3.1.1. Historia reciente del sistema bancario español.

Las organizaciones bancarias se han visto obligadas a fortalecerse internamen-

te ante el mercado externo en algunos casos o viendo oportunidades de crecimiento, 

en otros. Durante la última década, la política de fusiones y adquisiciones ha sido 

una constante, lo que ha originado, por un lado, la preponderancia de sólidos Gru-

pos Bancarios que operan en mercados internacionales y con consolidada presencia 

en el mercado nacional y, por otro, la necesidad de las propias organizaciones hacia 

un cambio continuado, para adecuarse a la nueva realidad empresarial.

La situación actual nos muestra unos puestos de trabajo más inestables y que 

cambian de contenido con mayor frecuencia con objeto de adaptarse a las exigencias 

del entorno. Todo ello provoca desajustes con los sistemas de Recursos Humanos 

tradicionales que potenciaban la estabilidad y el control y en la concepción del em-

pleado veterano que debe ajustar su nivel de expectativas y desempeño a las exigen-

cias actuales.

El nuevo empleado se incorpora con un mayor perfil comercial y una mayor 

empleabilidad, apoyada por una sólida preparación académica, lo que le permite 

dirigir su desarrollo profesional, pudiendo apostar por entidades que den valor a 

políticas de desarrollo del talento. En este sentido, un informe de Benchmarking 

sobre la Gestión del Talento en el sector Bancario realizado por Hay Group (2002)11 

describe que el valor fundamental que aprecian los técnicos y comerciales que se 

incorporan a un banco es el desarrollo profesional, por encima de la seguridad en el 

puesto o el confort de su posición.

Paralelamente, se observan cambios en el perfil del cliente y los mercados. 

Estos últimos fueron, hasta la última década, una fuente de estabilidad provocada 

por una fuerte segmentación y una línea constante de necesidades. Actualmente, 

los mercados están experimentado una rápida evolución provocada, en parte, por 

11 Hay Group, Informe de Benchmarking sobre la Gestión del talento en el Sector Bancario, realizado 
en Octubre de 2002 a 150 organizaciones y 429.239 empleados, de las cuales 13 eran organizaciones 
bancarias.
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la exigencia de una mayor calidad en el servicio y en los productos que demanda 

el cliente. Éste ha modificado su perfil, aumentando sus conocimientos financieros, 

con una mayor cultura de la inversión y el ahorro, una actitud más proactiva ante 

las ofertas y la posibilidad de disponer de una amplia gama de productos en dife-

rentes entidades. Todo ello provoca que los productos financieros sean cada día más 

adaptados a las necesidades y requerimientos ad hoc en detrimento de productos 

globales y genéricos.

Por último, la tecnología ha irrumpido con fuerza en las instituciones finan-

cieras con objeto de reducir los tiempos de espera, organizar los flujos de comuni-

cación e información interna y provocar una utilización en todos los niveles de la 

organización. Un estudio realizado por AEDIPE y HAY GROUP sobre los recursos 

humanos en empresas catalanas (2003)12 confirma que la inversión en tecnología 

para los Recursos Humanos, no sólo se mantiene, sino que aumentó un 37.1% res-

pecto al ejercicio anterior.

Durante los últimos años de la década de 1960, el sistema bancario español 

se encontraba sometido a una dura regulación de sus actividades por parte de la 

Administración, controlando incluso el tipo de operaciones que podían realizar los 

intermediarios financieros (Cals y Garrido, 1995).

Por otro lado, la necesidad de dotar a la empresa española de vías de financia-

ción a largo plazo hizo necesario autorizar la creación en 1962 de un nuevo tipo de 

entidad denominada “Banco Industrial”, con la idea de crear cierta especialización: 

por un lado la banca comercial centrada en el sistema de pagos y crédito comercial 

a corto plazo y por otro la banca industrial encargada de facilitar financiación a las 

empresas en períodos de medio y largo plazo, mientras que las cajas de ahorro cen-

trarían su actividad en la concesión de financiación a la vivienda.

Este proyecto no tuvo éxito debido fundamentalmente a la escasa tradición de 

la banca industrial, así como por el reducido tamaño de estas empresas que hacían 

orientarse hacia la banca tradicional.

12 Estudio sobre los Recursos Humanos en las empresas catalanas, situación actual, mejores prácticas 
y tendencias de futuro, realizado por Hay Group y Aedipe, en colaboración con tpm.worldwide, 
durante el ejercicio 2003.
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Durante esta década la liberación efectuada en la Ley de Bases de 1962, fue 

más una declaración de intenciones que una medida operativa, por lo que la gran 

cantidad de grupos económicos que tenían intereses en introducirse en el negocio 

bancario español se orientaron a la adquisición de bancos que ya estaban operando. 

Por este motivo, muchas entidades fueron adquiridas por un valor mucho mayor de 

su valor real, lo que obligó a las entidades compradoras a ejercer actividades de alta 

rentabilidad y, por lo tanto, de mayor riesgo para recuperar esta inversión inicial. 

Debido a esta falta de liberalismo económico la mayoría de las actividades financie-

ras que se realizaban en el sistema bancario español obligaban al usuario a aceptar 

las condiciones, en un entorno de casi monopolio.

En el período entre 1978 y 1985 se produce la primera gran crisis del Sistema 

Bancario Español donde el 50% de los 110 bancos existentes en 1977 se encontraron 

en una situación de insolvencia fruto del aumento de sus gastos generales por la ex-

pansión geográfica y operativa, el aumento del coste de su pasivo o dinero facilitado 

a los consumidores y la depreciación de sus participaciones industriales inmobilia-

rias (Cals y Garrido, 1995).

Esta primera crisis tuvo una consecuencia de cierto “saneamiento” en el pro-

pio sistema, produciendo que en la década de 1990 compusieran el Sistema Ban-

cario Español unas 170 entidades de tamaño muy heterogéneo, donde casi cien de 

éstas eran españolas y el resto extranjeras. Esta situación volvió a originar una se-

gunda crisis que, en un principio, afectó a entidades de reciente creación y sin una 

consolidación en el mercado, así como aquellas de menor tamaño como Ibercorp o 

Banco Europeo de Finanzas.

Entrados ya en la mitad de la década de 1970, y coincidiendo con el período 

de transición política, se comienza por parte de la Administración Pública un pro-

ceso de liberalización de la banca española con objeto de mejorar su eficiencia. Este 

proceso se concretaría en cinco grandes aspectos (Cals y Garrido, 1995):

1.	 Liberalización de la creación de sucursales: A partir de 1974 se establece la 

libertad por parte de los bancos de establecer el número de sucursales en fun-

ción de su plan de expansión geográfico. En lo que respecta a las cajas de aho-

rro esta libertad quedaba restringida al ámbito de actuación geográfico donde 
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operaban, que hasta 1979 era la provincia y con posterioridad la comunidad 

autónoma. En 1989 obtuvieron la misma capacidad expansiva que los bancos. 

Esto fue debido al tradicional concepto de territorialidad que ha rodeado al 

concepto de cajas de ahorros y a la presión de las cajas pequeñas.

2.	 Disminución gradual de los coeficientes de inversión obligatoria, que obligaban 

a las cajas de ahorros a financiar con sus recursos las actividades de los secto-

res y/o empresas que determinaran las autoridades. Quedó eliminada en 1992.

3.	 Liberalización de los tipos de interés. En 1987 culmina la liberación de los tipos 

de interés de los depósitos a la vista.

4.	 Homogeneización de las entidades. A partir de 1970 comienza la equiparación 

de la capacidad operativa de banca industrial y comercial, culminándose en 

1977 con la posibilidad por parte de las cajas de ahorros de realizar operacio-

nes en moneda extranjera y descuento comercial.

5.	 Amortización parcial de la banca extranjera. En 1978 se permite la incorpora-

ción de la banca extranjera al Sistema Bancario Español, con objeto de dina-

mizar la actividad bancaria y ante la imposibilidad de mantener más tiempo 

cerrado el mercado interior. Este paso se realizó con importantes limitaciones 

operativas.

Con la incorporación de España en el Mercado Común Europeo se establece 

la necesidad de liberar la circulación de capitales y de prestación de servicios, debi-

do al aumento de la competencia. Para la banca extranjera supuso el final de las res-

tricciones que habían sido impuestas por el Estado desde 1978. A su vez, la adopción 

de una moneda común por la Unión Europea, el Euro, ha provocado un flujo mucho 

mayor de todas las transacciones económicas con otros países miembros. 

En la última década del Siglo, así como los primeros años del Siglo XXI, la 

Banca Española se ha caracterizado por un proceso intenso de fusiones, adquisi-

ciones y compras entre entidades que ha generado la existencia de varios Grupos 

Bancarios Españoles que aglutinan toda la cuantía referente a activos y pasivos. Esta 

actividad ha traído consigo un nuevo mapa dentro de las entidades de crédito. De 

igual forma, el gobierno reestructuró las participaciones públicas en el sector banca-
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rio creando el holding Corporación Bancaria de España, Argentaria.

Este aumento en la concentración del sector bancario en fuertes grupos, ha 

sido justificado por dos motivos:

1) Por un lado, ante la necesidad de alcanzar economías de escala para subsistir 

en una economía cada vez más globalizada y la necesidad de lograr una mayor 

competitividad en el Mercado Único Europeo.

Así, este proceso de fusiones ha situado a varias entidades en puestos impor-

tantes, como el caso del Grupo Santander y el Grupo BBVA.

2) Por otro lado, debido a la acentuación de la competencia en el Mercado Euro-

peo que ha llevado a los bancos españoles a una recuperación de posiciones 

dentro del segmento minorista, con objeto de aumentar la protección del seg-

mento minorista frente a la competencia externa.

3.1.2. El sector financiero español: estructura y composición.

En España, en la evolución del mercado bancario en los últimos quince años 

destaca la influencia de los procesos de liberalización y desregulación -con una mar-

cada intensificación de la competencia entre las diferentes entidades de crédito, así 

como los numerosos episodios de fusión y adquisición que se han producido (Car-

bó, López y Rodríguez, 2001). Por otra parte, el intenso proceso de internacionali-

zación que ha experimentado el sistema bancario español es relativamente reciente 

-el grueso de la internacionalización de la banca tuvo lugar a partir de 1996-, aunque 

durante los primeros diez años de la pertenencia a la Unión Europea la evolución de 

los activos en el exterior fue relativamente similar al resto de países, teniendo lugar 

notables reformas del sector, de las cuales cabe destacar la completa liberalización 

de los flujos de capital con el exterior en 1992 (Hernansanz y Sebastián, 2001).

Dentro de este contexto, los grupos que forman el sistema bancario español 

(ver figura 3.1) y que compiten directamente entre sí, no sólo desde la perspectiva 
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de sus estados financieros sino también de su eficiencia, son los bancos, las cajas de 

ahorros y las cooperativas de crédito13. 

13 Las cooperativas de crédito en España se dividen en dos clases: las cajas rurales, que financian pre-
ferentemente al sector agrario; y las cooperativas de crédito profesionales y populares, que financian 
a otros sectores distintos a agrario (Palomo y Sanchís, 2008).

Fuente: Liso et al. (1999)
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Tal y como recoge la Memoria de la Supervisión Bancaria realizada por el 

Banco de España (2010), el proceso de consolidación del sistema bancario español 

iniciado en la década de los ochenta se ha plasmó en una reducción continuada y 

sostenida del número de entidades de crédito, si bien esta tendencia ha girado en 

los últimos años donde en comparación con 2006 el número de entidades bancarias 

apenas ha variado, pero siendo su composición muy distinta, incrementándose el 

número de bancos pero en base a los bancos extranjeros en cambio, las cajas de aho-

rros han disminuido un 23,4%, fundamentalmente por las SIP’s y las cooperativas de 

crédito han disminuido en un 6,2%. (Cuadro 3.2).

Por otra parte, es importante tener en cuenta que estos movimientos de enti-

dades en el sistema financiero español se ha debido, en parte, al proceso de fusiones 

y absorciones que ha vivido el sector (véase cuadro 3.3).
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El entorno en el que se mueve la industria bancaria, (estrechamiento de már-

genes financieros, el énfasis en la eficiencia, los cambios en las tendencias del aho-

rro, una mayor sofisticación de la demanda, desintermediación, innovación finan-

ciera, etc...) obliga a las entidades a buscar nuevas estrategias de crecimiento con 

el objetivo de mejorar, o al menos mantener, sus ratios de rentabilidad, eficiencia, 

productividad y solvencia.

Muchas de estas entidades han buscado la solución más en el crecimiento in-

terno, aumento de los ingresos por medio de la fidelización, la mejora de las ventas 

cruzadas y los procesos de referencia, y no tanto en el crecimiento externo, como 

fusiones, adquisiciones o alianzas. En este sentido, las entidades financieras han 

puesto en el cliente la piedra angular de su negocio.

Las entidades se han dado cuenta de que frente a los especialistas en produc-

tos, los empleados del sector bancario se deben, ante todo, convertir en especialistas 

en clientes. El profundo conocimiento del cliente y las habilidades para las relacio-

nes personales pasan a convertirse en un elemento diferenciable importante en una 

industria de productos indiferenciables, buscando planificar y satisfacer necesida-

des, tanto financieras (de asesoramiento, sensibilidad a comisiones, canal preferido 

de contacto), como no financieras, (sensibilidad a los regalos y errores, trato más o 

menos formal, frecuencia de contacto recomendada, predisposición a facilitar da-

tos, etc.); y de este modo, ofrecerle lo que quiere y como quiere, todo ello con el fin 

de conseguir la máxima satisfacción del cliente.

3.1.3. Los cambios recientes en el sistema financiero español.

A partir del 2008 y fruto de la crisis mundial que se está sufriendo se entra 

en una fase de transición, por parte de la entidades financieras, desde una situación 

de abundancia de liquidez a otra de restricciones de fondos; de una tendencia al 

sobreendeudamiento de familias y empresas, a otra de endeudamiento sostenible, 

en el mejor de los casos; de una posición de escasa o nula aversión al riesgo, a otra 

de apreciación del riesgo incurrido; de un panorama en el que alegremente se ex-

pandían las redes bancarias, desafiando en ocasiones cualquier lógica económica, 
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a otro de repliegue de redes y de búsqueda de una mayor racionalidad operativa; 

de un escenario donde no importaban mucho los márgenes de las operaciones, ya 

que podían compensarse con una mayor actividad de préstamos, a otro donde no 

es tan fácil buscar alternativas ante el estrechamiento de los márgenes financieros y 

las dificultades ante las restricciones de préstamos; de una etapa donde la morosi-

dad estaba en mínimos históricos, a otra en la que, como reflejo del deterioro de la 

situación económica y del empleo, los impagos se han multiplicado, y con tasas de 

morosidad que están aflorando y que raramente se han vivido anteriormente (Co-

rral et al., 2011).

A partir de 2010, y como consecuencia del proceso de reestructuración y sa-

neamiento del sistema financiero español, se produjeron alteraciones importantes 

en las entidades financieras, fundamentalmente en el grupo de bancos y cajas de 

ahorros nacionales. La modificación más significativa fue la aparición de un conjun-

to de cajas de ahorros que dejaron de realizar directamente la actividad financiera 

que les era propia, traspasando el negocio financiero a bancos creados con este fin. 

Así, las entidades financieras quedaron clasificadas en dos grupos: entidades de cré-

dito con actividad financiera directa y entidades de crédito sin actividad financiera 

directa. Posteriormente, ese grupo de cajas de ahorros inició su transformación en 

fundaciones de carácter especial (Estas transformaciones se iniciaron en noviembre 

de 2011 (Real Decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, derogado por la Ley 26/2013, de 27 

de diciembre, de cajas de ahorros y fundaciones bancarias), proceso que se estima 

que culmine durante 2015. La mencionada segregación de la actividad financiera 

realizada por la mayoría de las cajas de ahorros es la causa de que los antiguos gru-

pos de bancos y de cajas de ahorros nacionales hayan sido integrados en uno solo.

Como consecuencia de lo comentado anteriormente, está teniendo lugar una 

profunda recomposición del sector que está afectando de manera especial a las Ca-

jas de Ahorros, que son las entidades, de naturaleza no societaria, que habían re-

gistrado un mayor crecimiento y asumido elevados riesgos ligados al sector inmo-

biliario. Ahora bien, con carácter general, el sistema bancario está inmerso en un 

proceso de auténtica reconversión para adaptar su dimensión y su estructura a la 

nueva situación en la que existe un exceso de capacidad. Es previsible que el proceso 
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de adaptación tenga varias fases, aunque su ritmo y su desarrollo definitivo vengan 

condicionados por la evolución de la economía real y la posición que adopten los 

mercados internacionales (Banco de España, 2013).

A continuación se expone cuál es la situación existente a finales del ejercicio 

2013, cuyos principales rasgos quedan recogidos en el cuadro 3.4.

- Número de entidades: la oleada de procesos de integración iniciada en 2009 

en el sector de las Cajas de Ahorros, en la que han participado 35 entidades14, se ha 

traducido, con la ley 26/2013 de 27 de diciembre, de cajas de ahorros, en la desapa-

rición de todas las cajas de ahorro excepto dos.

14 Dos de ellas intervenidas y absorbidas por el propio sector, Caja Castilla-La Mancha por Cajastur 
y Cajastur por BBK.
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A fin de 2013, las cajas de ahorros registradas ascendían únicamente a dos 

Caixa Ontinyent y Colonya-Caixa Pollenca, habiéndose producido en los últimos 

3 años una reducción de 34 entidades. En 2013 no se han realizado fusiones pero si 

nos situamos en el año 2010, desaparecieron 10 entidades, como resultado de los 7 

procesos de fusión realizados y de la cesión de la actividad bancaria de Caja Castilla-

La Mancha al Banco Castilla-La Mancha. En las 7 fusiones mencionadas han inter-

venido un total de 16 entidades: 2 procesos se han realizado por absorción (Caixa 

Girona por la Caixa y Caja Guadalajara por Cajasol) y, en los casos restantes (Nova 

Caixa Galicia; Catalunya Caixa; Unnim; Caja España de Inversiones, Salamanca y 

Soria, y Unicaja-Caja Jaén), se ha producido la fusión de las 12 cajas implicadas.

En el citado año, que fue el que tuvo los últimos movimientos más significati-

vos, 22 cajas de ahorros se unieron en los 5 bancos creados como cabeceras de SIP: 

Banco Financiero y de Ahorros (7 entidades), BMN (4 entidades), Banca Cívica (4 

entidades, una de ellas Cajasol tras la absorción de C. Guadalajara), Banco Grupo 

Cajatres (3 entidades) y Banco Base (4 entidades), y se produjo la adjudicación de 

CajaSur a BBK.

De los 12 procesos desarrollados en 2010 (Cuadro 3.5), 7 se han planteado con 

petición de ayudas al FROB, cuyo importe total asciende a 10.189 millones, abor-

dándose los 5 restantes sin apelación a ayudas públicas. Atendiendo a su tipología, 7 

se han plasmado en fusiones puras y 5 mediante mecanismos de cooperación refor-

zada (sistemas institucionales de protección: SIP)15. Los procesos de integración han 

corregido la excesiva fragmentación del sector, elevándose la cifra de activos totales 

medios por entidad, que ha pasado de 29.000 millones a 76.000 millones de euros. 

15 Se aborda más ampliamente el concepto de SIP en el punto 2.3.3 de esta tesis.



88

LAS FUSIONES BANCARIAS EN ESPAÑA Y SUS IMPLICACIONES EN LOS RECURSOS HUMANOS

El número de cooperativas de crédito registradas en 2013, considerado como 

un año de transición en lo que respecta a fusiones, sólo descendió en 3 cooperativas 

por la fusión de tres de ellas; son los casos de Caja Rural de Casinos, S.C.C.V., Caja 

Rural de Canarias, S.C.C. y Credit Valencia, Caja Rural C.C.V., todas ellas pertene-

cientes al grupo Cajas Rurales Unidas, S.C.C., fusionadas con la cabecera.

De hecho, si hay un año que destaca por la profundidad de los procesos de 

consolidación de las cooperativas de crédito, este es 2012. La noticia más impor-

tante, en términos de integración, fue la protagonizada por los Consejos Rectores 

de Ruralcaja y Cajamar que, en el ultimo trimestre de ese año cerraron la fusión de 

ambas entidades mediante la creación de una nueva que se denominaba Cajas Rura-

les Unidas, S.C.C. (que sumaba los activos de la primera y la tercera cooperativa de 

crédito del país), y cuyo grupo consolidable estaba formado por 22 cooperativas de 

crédito, con lo que se aupaba al grupo de las 20 entidades más grandes por activos 

en España.

En el ámbito de la Banca en 2013, los hechos más relevantes son la adquisición 

de Banco Gallego por parte de Banco Sabadell al FROB, Banesto, deja su marca para 

integrarse en Banco Santander, la integración de Caja3 en Ibercaja y la integración 
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de NCG Banco en Banesco, operando en España al cierre del ejercicio 2013, 143 

Bancos nacionales y sucursales de sociedades extranjeras, frente a los 153 que ope-

raban a finales de 2010.

- Capacidad instalada: las entidades financieras españolas presentan unas re-

des y servicios centrales sobredimensionados, máxime si se atiende a la evolución 

previsible de la actividad financiera y económica de los próximos años. Durante el 

periodo 2010-2013, el número de oficinas y de empleados se ha reducido en un 23 y 

un 18 por ciento respectivamente, con el cierre de 8.930 oficinas y una contracción 

de la plantilla superior a las 30.000 personas.

El ajuste ha sido más intenso en las Cajas que en los Bancos, ya que estos, una 

vez culminada la reestructuración de sus redes a finales de 2009, han comenzado a 

ampliar de nuevo su presencia con objeto de aprovechar las oportunidades de ne-

gocio surgidas tras el repliegue de las Cajas. A la conclusión del ejercicio 2013, los 

Bancos contaban con 1.515 oficinas y 9.394 empleados menos que al comienzo de la 

crisis. Por su parte, las Cajas han reducido su red en 9.331 oficinas y 44.541 emplea-

dos, lo que representa en torno a un 33 por ciento de los niveles de partida en 2007.

- Cuota de mercado: la reestructuración del sector de Cajas de Ahorros ha 

tenido consecuencias muy significativas en términos de negocio, con pérdidas de 

cuota de mercado entre 2010 y 2013 de 15,8 y 26,6 puntos porcentuales en los seg-

mentos del crédito y de los depósitos al sector privado respectivamente, a favor en 

su mayor parte, de la Banca. A finales de 2013, con un 31,8% del total en créditos y 

un 21% en depósitos, aún se encuentran bastante puntos porcentuales por encima 

de las cooperativas de crédito.

- Morosidad: el desplome de la actividad del sector inmobiliario, junto con las 

mayores dificultades con las que se encuentran las empresas y familias para hacer 

frente a los compromisos de pago derivados de los créditos hipotecarios y persona-

les tras la caída de los niveles de renta disponible, se ha traducido en un aumento 

notable de los niveles de morosidad, que se encontraba en niveles mínimos históri-

cos, por debajo del 1 por ciento. Al cierre del ejercicio 2013, la tasa de morosidad del 

crédito al sector privado se situaba en el 12,4 por ciento y el 14,1 por ciento para las 

Cajas de Ahorros y los Bancos, con una tasa de morosidad global del 13,61%
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Las Cajas de Ahorros han realizado desde comienzos de 2008 un considerable 

saneamiento de los balances reconociendo contra su patrimonio minusvalías adi-

cionales en inversión crediticia y activos adjudicados por valor de 22.000 millones 

de euros, cantidad a la que hay que sumar las dotaciones de provisiones contra la 

cuenta de resultados y el uso de la provisión genérica por un total de 30.000 millo-

nes de euros. Aun teniendo en cuenta lo anterior, en 2013, la tasa de cobertura de la 

morosidad de los Bancos (73%) superaba a la de las Cajas de Ahorros (56%) en 17 

puntos porcentuales.

- Rentabilidad: el progresivo estrechamiento de los márgenes, como conse-

cuencia de la caída de la actividad de intermediación típica, así como de los rendi-

mientos por dividendos y de las plusvalías obtenidas por las carteras de participa-

ciones, unido al comportamiento de los gastos estructurales, que mantienen una 

dinámica autónoma, se plasma en una importante caída de la rentabilidad medi-

da, tanto en términos de activos totales medios (ROA) como de patrimonio neto 

(ROE). En 2013, la ROA de los Bancos se situaba en el 0,1 por ciento y en las Cajas 

en el 0,03 por ciento, mientras que en 2007 alcanzaba en promedio niveles del 1,13 

por ciento para ambos tipos de entidades. Por su parte, la ROE de los Bancos se ha 

visto reducida en mas de 14 puntos porcentuales (del 15,7 por ciento en 2007 al 1,2 

por ciento en 2013), pasando en este periodo del 14,8 por ciento al 0,6 por ciento en 

el caso de las Cajas.

- Eficiencia: ante esta tesitura, muchas entidades se muestran incapaces de 

poder sostener su estructura de gastos de explotación y las dotaciones necesarias 

para cubrir las insolvencias. A pesar del ajuste de capacidad acometido en esta fase 

del proceso de reestructuración desde 2007, las Cajas de Ahorros han visto dete-

riorada su ratio de eficiencia (Gastos de explotación/margen bruto) en 16 puntos 

porcentuales, situándose a finales de 2013 en el 59,1%, superior en 10,5 puntos por-

centuales a la del conjunto de la Banca (48,6%).

- Solvencia: manteniendo las cautelas propias de la heterogeneidad existente 

en cada uno de los grupos, las Cajas de Ahorros, en su conjunto, presentan niveles 

de solvencia similares a los de la Banca y superiores a los requerimientos mínimos 

regulatorios.
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En 2013, el coeficiente general de solvencia de las Cajas de Ahorros se situaba 

en el 8,9%, un 25 por ciento superior al mínimo legalmente exigido y 0,2 puntos 

porcentuales inferior al del sector de la Banca.

Para intentar lograr una mayor estabilidad y regulación del sector financiero, 

se han desplegado un amplio repertorio de medidas legales y políticas, tanto de 

ámbito nacional como internacional (Corral y otros, 2011) que a continuación de-

tallamos:

3 Orientadas a atenuar el impacto de la crisis a corto plazo:

•	 Ampliación de la lista y reducción de la calificación crediticia mínima 

de los activos elegibles como colateral en las operaciones de política mo-

netaria, a efectos de facilitar la obtención de liquidez por parte de las 

entidades bancarias.

•	 Extensión de las coberturas de los sistemas de garantía de depósitos y de 

inversión en valores.

3 Orientadas a definir una nueva arquitectura regulatoria que mejore la cali-

dad y la consistencia de la supervisión:

•	 Refuerzo de los mecanismos de vigilancia financiera global y de acción 

coordinada a escala mundial a través de la ampliación del alcance y de 

las funciones del Foro de Estabilidad Financiera del G-20 y del Fondo 

Monetario Internacional y del establecimiento de un nuevo marco de 

supervisión.

•	 Revisión de las normas contables internacionales, con especial inciden-

cia en las referidas a los instrumentos financieros complejos y a aquellas 

que sirven de soporte para la elaboración de los estados orientados a los 

mercados de capitales.

3 Dirigidas a reformar la regulación del capital y de la liquidez:

• Fortalecimiento del Acuerdo de Basilea II, con un endurecimiento de las 

condiciones por las que se rigen los pilares 1 (requerimientos mínimos 
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de capital), 2 (sobre el proceso de examen supervisor) y 3 (sobre disci-

plina de mercado).

• Desarrollo del Acuerdo de Basilea III. El Comité de Supervisores Banca-

rios del Banco Internacional de Pagos de Basilea (BIS) acordó en sep-

tiembre de 2010 elevar del 2 al 4,5 por ciento la proporción que el capital 

básico (“core capital”) deben alcanzar sobre los activos ponderados por 

riesgo, así como otros requerimientos.

3 Reforzamiento de la protección de los depositantes e inversores (octubre 

2008):

•	 ejerciendo el compromiso adquirido por los países miembros de la UE 

en la reunión mantenida por el Ecofin tras los hechos acaecidos en la 

primera semana de octubre de 2008 con el desplome de las bolsas a es-

cala mundial, el gobierno español tomo la decisión de ampliar la cober-

tura del Fondo de Garantía de Depósitos de 20.000 a 100.000 euros, por 

depositante o inversor y entidad.

3 Restablecimiento de las condiciones de liquidez y de concesión de financia-

ción a empresas y hogares (octubre 2008):

•	 ante el potencial estrangulamiento de la actividad crediticia de las en-

tidades financieras españolas, motivado por el deterioro generalizado 

de la confianza y el cierre de los mercados mayoristas a escala mundial 

por la falta de liquidez, se adopto el establecimiento, con carácter excep-

cional y temporal (con vigencia hasta finales de 2009), de dos nuevos 

mecanismos que se sumaron a los programas de adquisición de bonos 

garantizados y al de provisión de liquidez ilimitada por parte del Euro-

sistema. Por un lado, el Fondo de Adquisición de Activos Financieros 

(FAAF), por el que se habilitaba al Ministerio de Economía y Hacienda 

para la compra de activos de elevada calidad de las entidades financie-

ras, por importe de 30.000 millones de euros, ampliable a 50.000 mi-

llones de euros. Por otro, la concesión de avales por el Tesoro español 
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a las emisiones de deuda de las entidades financieras en los mercados 

mayoristas por un importe máximo de 100.000 millones de euros. Este 

ultimo ha contado con la aplicación de cuatro prorrogas, la ultima en 

junio de 2011.

3 Creación del Fondo de Reestructuración Ordenada Bancaria (FROB) (ju-

nio de 2009):

•	 la primera de las medidas adoptadas de gran calado, regulada por el Real 

Decreto-ley 9/2009, de 26 de junio, tenía como objetivo básico reforzar 

la solvencia y apoyar los procesos de integración, mediante fusiones pu-

ras o mecanismos de cooperación institucional reforzada, que den lugar 

a entidades viables. Asimismo, el FROB persigue complementar la capa-

cidad de los Fondos de Garantía de Depósitos para resolver, en ausencia 

de soluciones privadas, situaciones de inviabilidad o de mejora de la 

posición de eficiencia, y mejorar la competitividad a medio y largo plazo 

de entidades que, con una posición de solvencia demostrada, opten por 

continuar su camino en solitario.

3 Reforma del marco jurídico de Cajas de Ahorros (julio 2010):

•	 la aprobación del Real Decreto-ley 11/2010, de 9 de julio, ha supuesto 

la reforma más trascendental en los casi doscientos años de historia de 

las Cajas españolas. Sus objetivos se articulan en tres ejes: 1) ampliación 

de las posibilidades de configuración societaria, a efectos de resolver las 

limitaciones de captación de recursos propios más allá de la retención 

de beneficios; 2) contribución a la profesionalización de sus gestión y de 

sus órganos de gobierno; y 3) favorecimiento de un mayor ejercicio de 

la disciplina de mercado sobre estas entidades.

3 Pruebas de resistencia (julio 2010):

• las dudas mantenidas por los inversores y por ciertos organismos inter-

nacionales sobre la sostenibilidad de las finanzas públicas españolas sur-

gidas desde comienzos de 2010, a raíz de los episodios de crisis de la 
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deuda soberana de Grecia, Irlanda y Portugal, y el insuficiente alcance 

de las reformas estructurales emprendidas hasta la fecha, levanto en las 

autoridades supervisoras nacionales un interés por “desnudar” ante el 

mercado a las entidades bancarias de nuestro país, que en ese momento 

se encontraba en el punto de mira. En este sentido, el Banco de España 

decidió que las pruebas de resistencia (test de stress) 2010-2011, realiza-

das por el Comité de Supervisores Europeos en colaboración con el BCE 

a escala de la Unión Europea, fueran lo más amplias posible, tanto en 

termino de entidades sujetas como de información suministrada.

3 Cambios introducidos en materia contable (octubre 2010):

•	 la implementación de nuevas normas y prácticas internacionales de 

información financiera fue aprovechada por el Banco de España para 

endurecer los requisitos en materia de provisiones, reduciendo los pe-

riodos disponibles para la plena cobertura de los préstamos dudosos a 

un año, y exigiendo el reconocimiento de un deterioro de los activos 

inmobiliarios adjudicados, que no solo dependerá del valor actualizado 

de las tasaciones, sino también del transcurso de permanencia en el ba-

lance.

3 Mayores exigencias de transparencia (enero 2011):

•	 En línea con lo anterior, y ante la persistencia de los síntomas de des-

confianza en el sector bancario español y las dudas sobre la calidad de 

sus activos, el Banco de España redoblo sus exigencias de transparencia 

sobre las carteras de activos en las que se centraban las dudas. En este 

sentido, obligo a las Cajas de Ahorros a publicar su exposición a inver-

siones en el sector de la promoción y construcción inmobiliarias, y en la 

cartera hipotecaria minorista, señalando sus riesgos normales sujetos a 

vigilancia, niveles de cobertura, y tipo de colateral que garantiza dichas 

operaciones. Además, se les pidió que publicaran información sobre los 

activos adjudicados y sobre su exposición a las familias a través de hi-

potecas para adquisición de vivienda. En términos agregados, al cierre 
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del ejercicio 2010, las Cajas de Ahorros mantenían una exposición de 

217.000 millones de euros, un 22 por ciento del total de la cartera de 

crédito, de los que 28.000 millones, un 13 por ciento, corresponden a 

activos dudosos.

  Creación de SAREB (noviembre 2012):

•	 En línea con lo anterior, y ante la persistencia de los síntomas de la So-

ciedad de Gestión de Activos Procedentes de la Reestructuración Ban-

caria (Sareb) es una entidad privada creada en noviembre de 2012 para 

ayudar al saneamiento del sector financiero español, y en concreto de 

las entidades que arrastraban problemasdebido a su excesiva exposición 

al sector inmobiliario. El Memorando de Entendimiento (MoU) que el 

Gobierno español firmó en julio de 2012 con sus socios europeosdeter-

mina la constitución de Sareb como una de lascondicionespara recibir 

la ayuda financiera. Así, el acuerdo establece la creación de una gestora 

a la que transferir los activos inmobiliarios de las entidades que atravie-

san dificultades, con el objetivo de reducir los riesgos de las mismas y 

liquidar de forma ordenada los activos problemáticos. Sareb recibió casi 

200.000 activos por valor de 50.781 millones de euros, de los que el 80% 

son activos financieros y el 20% activos inmobiliarios. La mayor parte 

del capital de Sareb es privado, 55%, mientras que el 45% está en manos 

del Fondo de Reestructuración Bancaria (FROB). El escenario previsto 

incluye la eliminación de los activos problemáticos de los balances de 

los bancos objeto de ayudas públicas para su saneamiento. Recoge asi-

mismo la transferencia de tales activos deteriorados a una sociedad de 

gestión de activos externa y la valoración de tales activos a unos precios 

inspirados en las valoraciones individuales obtenidas en las pruebas de 

“stress test” .Sareb comprará los activos a los bancos participantes con 

un descuento medio del 63% en los activos reales y del 45,6% en los 

préstamos a promotor. Las pérdidas de dichos bancos participantes de-

rivadas de las ventas con descuento se materializarán en el momento de 

la separación de los mismos del activo de dichos bancos. Los recursos 
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de Sareb para efectuar tales compras procederán sobre todo de emisio-

nes de deuda con garantía estatal. Dichos títulos permitirán obtener fi-

nanciación a los adquirentes en el Banco Central Europeo. El objetivo 

social del banco malo es el de la gestión y desinversión ordenada de 

la cartera de préstamos y de los activos inmobiliarios recibidos de las 

entidades de crédito participantes. La presencia pública en los recursos 

propios de Sareb (unos 5.000 millones de euros) será inferior al 50%, 

correspondiendo el resto a inversores privados, sobre todo entidades de 

crédito, excluidas las afectadas por la actuación del banco malo. BBVA 

es el único banco que ha quedado voluntariamente fuera de la última 

ampliación de capital realizada. Las entidades de crédito a participan-

tes mantienen volúmenes importantes de riesgos ligados al mercado de 

vivienda. El volumen máximo fijado de activos a transferir a Sareb es de 

90.000 millones de euros. La duración prevista para su actividad es de 

15 años.

3 Nueva ley de cajas de ahorros (diciembre 2013):

•	 La aprobación de la Ley 26/2013, de 27 de diciembre, de cajas de aho-

rros y fundaciones bancarias, supuso un cambio radical en el régimen 

jurídico de las cajas de ahorros. Dicho cambio venía a culminar un pro-

ceso normativo que tenía como objetivo primordial el hacer retornar a 

dichas instituciones a sus valores clásicos (carácter social y arraigo terri-

torial) y el profesionalizar su gestión. Entre las medidas encaminadas a 

la consecución del antedicho objetivo, la referida Ley obliga a las cajas 

de ahorro que excedan los límites de actuación fijados (en términos te-

rritoriales o de volumen de negocio) a transformarse en fundaciones, 

ordinarias o bancarias, perdiendo su condición de entidades de crédito. 

Adicionalmente, la ley sujeta a aquellas fundaciones bancarias que su-

peren determinados límites de participación en entidades de crédito, a 

un régimen regulatorio y supervisor similar al de las entidades de crédi-

to. De modo especial, la Ley establece la obligación de que aquellas fun-

daciones bancarias que posean una participación del 30 por ciento en el 
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capital de una entidad de crédito, hayan de remitir al Banco de España, 

para su aprobación, un protocolo de gestión de su participación finan-

ciera y un plan financiero anual. Adicionalmente, aquellas fundaciones 

bancarias que dispongan de una participación igual o superior al 50 por 

ciento en una entidad de crédito, o cualquier otra menor que les permita 

el control de la misma, deben reforzar el aludido plan financiero incor-

porando al mismo un plan de diversificación de inversiones y de gestión 

de riesgos y la constitución de un fondo de reserva para hacer frente a 

las posibles necesidades de recursos propios de la entidad participada o, 

alternativamente, un plan de desinversión en la misma, hasta reducirla 

por debajo de los limites señalados. En este sentido, cabe destacar que 

la realización de operaciones entre la fundación bancaria y la entidad de 

crédito participada tendrá! carácter excepcional.

3.2. El proceso de fusión de las entidades de crédito en España: aspectos generales.

3.2.1. Introducción.

En el sector bancario, las fusiones han resultado ser una práctica muy habi-

tual, principalmente como consecuencia del constante proceso tecnológico desa-

rrollado a través de la implantación de las nuevas tecnologías de la información y 

la comunicación y por la fuerte liberalización y desregulación experimentada en el 

sector (Berger y otros, 1999; Carbó y Humphrey, 2004).

¿Cuáles han sido los factores que han determinado que las entidades elijan la 

estrategia de la búsqueda de la dimensión óptima o la de la especialización geográfi-

co-productiva? La respuesta ha dependido, entre otros factores, del tipo de entidad, 

del ámbito territorial de actuación, del tamaño y de su trayectoria histórica (Delga-

do, 1989).

Aquellas entidades de tamaño medio o reducido más ligadas a su territorio y 

con un negocio de orientación principalmente minorista han optado por fortalecer 

su posición jugando un papel importante en la financiación crediticia de familias y 

pequeñas y medianas empresas en mercados locales y regionales. Otras de tamaño 
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medio-reducido, han optado por estrategias de especialización productiva o territo-

rial expandiéndose al mercado nacional.

Y las entidades de mayor tamaño, que suelen operar a una escala nacional e 

internacional, han diversificado su negocio en mayor medida, dando un mayor peso 

en él a las operaciones en los mercados financieros, a las participaciones empresa-

riales creando grupos industriales y a la expansión internacional.

En cualquiera de los casos, una de las estrategias fundamentales para conse-

guir dichos objetivos han sido las operaciones de fusión. En las entidades de tamaño 

pequeño y mediano para asegurarse una posición de dominio en los mercados loca-

les y regionales donde se asienta su negocio o bien para buscar la expansión en otros 

mercados nacionales, y en el caso de las entidades de mayor tamaño, para conseguir 

un incremento de su dimensión y niveles de capitalización que les permita fortalecer 

su posición en un mercado más abierto y globalizado y financiar sus procesos de 

expansión internacional.

Todo ello, ha producido una intensificación en el proceso de concentración 

bancaria en Europa, con un gran número de acuerdos de fusión y alianzas estraté-

gicas a escala nacional e internacional, en un intento de reforzar la posición com-

petitiva.

La concentración no ha afectado únicamente a las entidades bancarias, sino 

a toda la industria de servicios financieros (banca, valores y seguros), englobando 

en numerosas ocasiones varias áreas de negocio diferenciadas: servicios minoristas, 

banca de inversión y seguros, etc.

Las razones que se han esgrimido para justificar las fusiones llevadas a cabo 

son de muy distinto tipo y fundamento: sinergias potenciales de las entidades fu-

sionadas; existencia de economías de escala y/o de gama asociadas a un tamaño 

óptimo de producción; eliminación de duplicidades en la red de oficinas; reducción 

de las ineficiencias asociadas a la gestión y organización; beneficios fiscales; acceso 

a grandes mercados; mayor poder de mercado, diversificación de las inversiones 

entre clientes, sectores y países; mayor capacidad de negociación con la autoridad 

supervisora; etc.
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3.2.2. El proceso de fusión de las entidades de crédito en España.

En España, las entidades de depósito han utilizado las fusiones bancarias 

como una estrategia de crecimiento, principalmente con el objeto de mejorar su 

posición competitiva en el mercado a través del aumento de tamaño, al igual que ha 

sucedido en toda Europa (Fuentes Egusquiza, 2001; Cuesta y Orea, 2002; Sanfilippo 

y otros, 2007; Hernando y otros, 2008).

El sector bancario ha experimentado enormes cambios en los últimos años, 

como ya hemos ido comentando, que han modificado por completo el panorama 

financiero español; por una parte, se ha reducido el número de entidades que ope-

ran en nuestro país y, por otra, se ha incrementado el número de oficinas. Ambas 

circunstancias han tenido una relevancia significativa sobre las decisiones de locali-

zación de las entidades; en el primer caso, por la posible eliminación de las oficinas 

redundantes, y en el segundo, por la apertura de nuevas oficinas en mercados ante-

riormente vetados.

Como ya reflejamos en la introducción de este capítulo, se ha producido pau-

latinamente una reducción de las entidades nacionales que operan en España, y 

las causas que han podido provocar esta disminución generalizada en el número 

de entidades pueden estar relacionadas con: el incremento de la intensidad de la 

competencia, los mayores requisitos que exige la regulación como respuesta a esta 

creciente competencia y al mayor riesgo que asumen las entidades para sobrevivir 

(Maravall y Glavan, 2009). Además, también pueden relacionarse con la presencia 

de un consumidor mejor informado y más exigente, y con la necesidad de alcan-

zar un mayor tamaño que permita hacer un uso eficiente de la tecnología (Bernad, 

Fuentelsaz y Gómez, 2005).

Es importante señalar que la reducción en el número de entidades no puede 

entenderse sin analizar el proceso de fusiones y adquisiciones, que ha modificado 

el entorno competitivo en el que bancos, cajas de ahorros y cooperativas de crédito 

operan. Durante el periodo de 1987-2013, han sido numerosas las fusiones (inclui-

das absorciones) protagonizadas por los intermediarios financieros de nuestro país.

El cuadro número 3.2.1 muestra la evolución del número de fusiones en el 
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sector bancario y la incidencia de éstas en los distintos tipos de intermediarios fi-

nancieros. Como se puede observar, las fusiones han afectado tanto a los bancos 

AÑO

FUSIÓN
TOTAL

FUSIONES

ENTRE

BANCOS

FUSIONES

ENTRE

CAJAS

FUSIONES

ENTRE

COOPERATIVAS

1987 4 0 0 4
1988 1 1 0 0
1989 4 2 1 1
1990 10 0 9 1
1991 6 1 5 0
1992 2 0 2 0
1993 5 1 2 2
1994 6 4 0 2
1995 2 1 1 0
1996 2 2 0 0
1997 0 0 0 0
1998 2 2 0 0
1999 4 3 1 0
2000 4 1 2 1
2001 5 2 1 2
2002 6 3 0 3
2003 5 4 0 1
2004 2 2 0 0
2005 1 1 0 0
2006 1 1 0 0
2007 3 1 1 1
2008 2 2 0 0
2009
2010
2011
2012
2013

4
8
6
9
5

4
0
2
5
4

0
7
0
0
0

0
1
4
4
1

TOTAL 109 49 32 28

Cuadro 3.2.1 Evolución de las fusiones y absorciones en el sector bancario español.

Fuente: Fuente: Banco de España, CECA y elaboración propia.
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como a las cajas y a las cooperativas de crédito. Del total de 109 operaciones que 

tuvieron lugar entre 1987 y 2013, 49 tuvieron lugar entre bancos, 32 afectaron a las 

cajas de ahorros y 28 implicaron a las cooperativas de crédito.

Si nos detenemos en su análisis de acuerdo con el intermediario financiero, 

se observa cómo las fusiones tienen una incidencia más o menos homogénea entre 

bancos a lo largo de todo el período analizado. Las fusiones más importantes en este 

período cabe destacar dos: la del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) y la del 

Santander Central Hispano (BSCH). El BBVA se creó en el año 2000 como resultado 

de la fusión del Banco Bilbao Vizcaya (creado a su vez, en 1988 mediante la fusión 

del Banco de Bilbao y el Banco de Vizcaya) y Argentaria (Corporación Bancaria de 

España). Por otra parte, la fusión entre el Banco de Santander y el Banco Central 

Hispano (BCH) tuvo lugar en el año 1999.

Para entender la evolución del número de fusiones de las cajas de ahorro, hay 

que recordar que la liberación y la definitiva eliminación de las restricciones a la 

apertura de Oficinas tuvieron importantes consecuencias en el panorama financiero 

español, y supusieron un gran avance en su política de expansión, constituyendo el 

origen de gran parte de las transformaciones producidas en aquéllas, como las deci-

siones de fusión y adquisición entre entidades financieras.

Así, desde el año 1989, las cajas de ahorros han protagonizado 32 fusiones, lo 

que ha reducido su número de 77 a 2. Además, la mayor parte de ellas tienen lugar 

nada más eliminarse las restricciones de apertura de oficinas: entre 1990 y 1993, se 

producen 18 de las 32 operaciones, lo que supone el 56 por 100 del total. Es decir, 

una vez que las cajas tienen libertad para fusionarse, se realizan más de la mitad de 

la totalidad de ellas. Por último reseñar que de las 32 fusiones llevadas a cabo desde 

1987, todas menos la absorción de Caja Ceuta por Caja Madrid, en 1990, tuvieron 

lugar entre entidades de la misma comunidad autónoma16.

Por último, si nos centramos en las fusiones entre cooperativas, podemos ob-

servar que muchas de ellas tuvieron lugar a partir del año 2000, cuando se producen 

16 Con la aprobación de la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, de medidas de reforma del sistema 
financiero, se añadió una disposición adicional a la LORCA que permitió las fusiones entre cajas de 
diferentes comunidades autonómas.
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17 de las 28 fusiones. Estas operaciones (y las absorciones de algunas cooperativas 

por parte de cajas de ahorros) han provocado que el número de entidades en este 

grupo se haya reducido de 129 en 1987 a 67 en 2013. Durante todos estos años, las 

cooperativas han mantenido una presencia más reducida que bancos y cajas, pero 

estable a lo largo de los años. Entre las fusiones más importantes, podemos destacar, 

en 2000, la realizada entre las cajas rurales de Almería y Málaga, que dio lugar a Ca-

jamar, que posteriormente, en 2007, se fusionó con Caja Rural del Duero.

Siguiendo con el análisis de las fusiones, es preciso hacer referencia a las que 

se han aprobado recientemente entre las cajas. A finales de 2009, la Comisión Ejecu-

tiva del Banco de España aprobó el proyecto propuesto por Caja Castilla-La Mancha 

(CCM) para su integración con Caja Astur. En marzo de 2010, la Comisión Recto-

ra del Fondo para la Reestructuración Ordenada Bancaria (FROB) decidió apoyar 

financieramente, tras su preceptiva aprobación por el Banco de España, los tres si-

guientes procesos de integración: cajas de Manlleu, Sabadell y Terrassa; cajas de 

Catalunya, Tarragona y Manresa, y caja Duero con Caja España. Posteriormente, en 

abril de 2010, estos procesos han sido ratificados por las respectivas asambleas gene-

rales de las cajas de ahorros involucradas. También se ha aprobado la fusión virtual, 

o fría, de Caja Canarias, Caja Navarra y Caja Burgos, para crear el grupo económico 

consolidable Grupo Banca Cívica. Por último, recientemente, los consejos de admi-

nistración de Cajasol y Caja Guadalajara han aprobado su proyecto de fusión, que 

fue ratificado por sus asambleas en junio de 2010, y que supuso la primera fusión 

entre cajas de diferente comunidades autónomas, aunque posteriormente se realizó 

la fusión fría entre Caja Madrid y Bancaja también entre distintas comunidades 

autónomas. En 2011 destaca la integración de CAM en Banco Sabadell. En 2012 l a 

integración de Unnim en BBVA y la fusión de Banca Cívica en Caixabanc y en 2013 

la fusión de Banco Caja3 con Ibercaja Banco.

El proceso de consolidación y la posibilidad de acceder a nuevos mercados 

han tenido importantes consecuencias en el tamaño de la red de oficinas españolas.

En el cuadro número 3.2.2 se observa como ésta ha aumentado de forma con-

tinuada desde 1987 hasta 2007, aunque el patrón seguido por cada grupo de inter-

mediarios ha sido diferente. Si analizamos los datos de manera global, vemos cómo 
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el número de oficinas ha aumentado a lo largo de todos los años analizados (con la 

excepción del periodo 1999-2001 y a partir de 2007), pasando de 31.500 a más de 

44.000 en 2009, sufriendo desde entonces un fuerte retroceso y volviendo en 2013 a 

cifras muy cercanas al año 1989.

A comienzos de los años noventa, se moderó el crecimiento de las redes de 

oficinas. Seguramente, el principal motivo esté relacionado con la política de cierre 

que llevaron a cabo los principales bancos del país después de su fusión (BBV y Ar-

gentaria, por un lado, y Banco de Santander y Banco Central Hispano Americano, 

por otro). Posteriormente, entre los años 1999 y 2001, se produjo una ligera reduc-

ción en el número de oficinas. Sin embargo, desde el año 2003, esta tendencia cam-

bió, experimentándose aumentos en términos absolutos de más de 6.000 oficinas 

en cinco años. Si analizamos los incrementos relativos, se observa cómo la mayor 

expansión ha tenido lugar a partir de 2003, con incrementos anuales de más del 3 
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por 100 (En los años 2006 y 2007, el incremento anual en el número de oficinas fue 

del 8,5 y 8,4 por 100, respectivamente). Esta tendencia de apertura de sucursales por 

parte de la banca española parece que ha llegado a su fin, y a partir del año 2009 se 

han cerrado en torno a 11.000 sucursales.

A pesar de todo lo comentado anteriormente, es importante profundizar en la 

evolución experimentada por cada uno de los intermediarios financieros españoles 

por separado, ya que se ocultan grandes diferencias entre ellas.

Así, los bancos han experimentado en estos últimos veinte años una dismi-

nución en su red de oficinas, que pasan de 16.500 en el año 1987 a 14.063 en el 

año 2013 (En el periodo 1974-1978 los bancos duplicaron su red, pasando de 5.628 

oficinas en 1974 a más de 11.000 en 1978). Esto implica que su importancia relativa 

dentro del sector ha disminuido. Hasta el año 1993, los bancos representaban más 

del 50 por 100 del mercado, mientras que en 2009 suponían un tercio de la red y 

actualmente se ha incrementado la cifra en torno al 40% del total. Para entender 

mejor estas cifras, es importante tener en cuenta que los bancos experimentan un 

espectacular crecimiento a finales de los años setenta, al no tener las restricciones a 

la apertura de sucursales que si tenían sus rivales Sin embargo, a partir de mediados 

de los ochenta este crecimiento se ralentizó, llegando a ser negativo. Los motivos 

pueden estar en las fusiones que mencionamos anteriormente, en la crisis bancaria 

de los años ochenta y en la venta de algunas redes a las cajas de ahorros. Sin em-

bargo, en la última década, los bancos habían vuelto a experimentar importantes 

crecimientos (en el año 2007, el incremento en términos relativos fue del 7 por 100). 

Esta tendencia, de nuevo, se ha invertido en el año 2009, en el cual los bancos han 

cerrado 772 oficinas, lo que supone un 5 por 100 de su red, viéndose desde entonces 

un descenso continuado pero que se ha incrementado en mayor medida en cajas de 

ahorro, fundamentalmente por fusiones.

En las cajas de ahorros la tendencia ha sido muy diferente a la de los bancos. 

En los setenta estaban altamente reguladas y sin posibilidad de abrir oficinas fuera 

de su territorio. Sin embargo, poco a poco su red ha ido aumentando, siendo desde 

1998 superior a la de los bancos. Desde comienzos de siglo, las cajas representan 

más del 50 por 100 del sector. En los veinte años analizados, las cajas han experi-
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mentado un importante crecimiento, pasando de 11.000 oficinas a más del doble, 

con incrementos en todos los años, a excepción del 2009, en el cual por primera vez 

las cajas se han visto obligadas a cerrar 833 oficinas, el 3,4 por 100 de su red. Con las 

fusiones que han acaecido en el panorama nacional, ahora el porcentaje de sucursa-

les de Cajas de Ahorros es similar al del año 1997.

Finalmente, las cooperativas de crédito también han crecido de manera regu-

lar a lo largo del periodo analizado, a excepción del periodo inicial (en donde se ce-

rraron unas 350 oficinas). En veinte años se ha pasado de una red de 3.000 oficinas a 

más de 4.500. Las cooperativas han sabido afrontar la alta competencia en el sector, 

manteniendo cuotas de mercado (en términos de oficinas) del 11 por 100. Además, 

durante años, las cooperativas han sido las que más han crecido. En 2013 también 

experimentaron un fuerte retroceso, cerrando más de 200 oficinas lo que supone un 

5% de la red.

Por último, la liberalización del sector, la consolidación y la posibilidad de 

acceder a nuevos mercados han tenido importantes consecuencias también en la 

red de oficinas, observándose un crecimiento continuado desde 1987 hasta 2008. 

Desde 2009, este crecimiento se ha estancado, y se ha producido un importante 

cambio de tendencia en el que bancos, cajas y cooperativas han visto reducida su 

red de oficinas.

3.2.3. Los Sistemas Institucionales de Protección (SIP’s).

No se podía hablar de fusiones bancarias sin comentar los sistemas institucio-

nales de protección (SIP en adelante) o fusión fría. Los sistemas institucionales de 

protección originarios de otros países europeos, se han incorporado recientemente 

a la regulación bancaria española y han configurado sus primeras manifestaciones 

en nuestro país, aunque con gran fuerza, en los sectores de cajas de ahorros y coo-

perativas de crédito (cajas rurales).

El interés de esta figura para el sistema bancario español no sólo reside en su 

novedad, sino, sobre todo, en las características con que se está desarrollando en 

nuestro país, donde presenta un alcance más amplio y una visión más estratégica 
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que los que se desprenden de la normativa, tanto europea como española, que los 

regula en el ámbito de los recursos propios de las entidades de crédito.

Por otra parte, los SIP constituyen una de las posibilidades con las que un gru-

po de entidades de crédito españolas pueden acudir al esquema de reforzamiento de 

sus recursos propios por parte del Fondo de Reestructuración Ordenada Bancaria 

(FROB), que hasta el Real Decreto ley 11/2010 exigía la existencia de procesos de 

integración entre ellas (Valero, 2009). Aun así, un SIP no tiene por qué configurarse 

necesariamente con esta finalidad, como es el caso de algunos de los que se están 

planteando en nuestro país en estos momentos.

Es un mecanismo por el cual se unen varias entidades de crédito y se prestan 

ayuda mutuamente sin que por ello se tenga que producir una fusión en toda la ex-

tensión del término. Cada entidad puede seguir con su marca y con sus consejos de 

administración e incluso hay que crear una comisión común de la frio-fusión.

No está tan claro si se pueden hacer ciertas simplificaciones en áreas que sean 

comunes: el ejemplo más claro es en la eliminación de sucursales y por tanto de em-

pleados si el área geográfica de influencia lo permite. Lo mismo en departamentos 

centrales (de riesgo, de inversiones, etc.) donde se pueden hacer recortes de perso-

nal para no duplicar actividades.

Para los dirigentes no es tan incómodo como una fusión tradicional porque lo 

normal es que mantengan sus cargos y su poder (en una fusión tradicional siempre 

hay una parte del poder que tiene que desaparecer, normalmente la parte más débil). 

Esto es muy importante, pues al estar las cajas controladas políticamente nadie quie-

re ceder el poder en su caja y por tanto las fusiones son prácticamente imposibles 

de negociar.

Lo que sí que tienen que conseguir este tipo de fusiones es cierto equilibrio 

entre las entidades que lo acuerdan, pues lo mejor es que sean entidades que se 

complementen bien: mejor de diferentes comunidades que dentro de la misma, me-

jor una de sobrada solvencia con alguna que tenga ciertas dudas. De este modo, la 

solvente puede ayudar a la débil a salir de los problemas.

Sin embargo, no es una figura que, en estos momentos, haya alcanzado un 
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gran desarrollo en el ámbito del mercado único bancario europeo. En efecto, el SIP 

es una opción discrecional de los estados miembros y, según la base de datos de 

opciones nacionales del Comité de Supervisores Bancarios Europeos, CEBS17, de 

los treinta países que forman dicho mercado único (UE, Islandia, Liechtenstein y 

Noruega), sólo cinco (Alemania, Austria, España, Italia y Luxemburgo) han recono-

cido expresamente la figura del SIP en sus respectivas normativas sobre entidades 

de crédito.

Desde el punto de vista de la regulación de Recursos Propios, el SIP intenta re-

solver dos problemas con que pueden encontrarse las entidades configuradas como 

redes de otras, a no ser que se acojan a la figura del grupo consolidable:

a)	 El consumo de RR.PP. derivado de las relaciones internas entre las enti-

dades participantes en el sistema institucional de protección.

b)	Los límites a los grandes riesgos que inciden sobre dichas relaciones 

internas18.

¿Cómo pueden competir en igualdad de condiciones las cajas de ahorros es-

pañolas en el mercado nacional e internacional? La respuesta es sencilla, aumen-

tando su tamaño y su eficiencia. Persiguiendo este objetivo se creó el FROB y la 

nueva regulación jurídica de los SIP o fusiones frías. A diferencia de las fusiones 

propiamente dichas, en que varias cajas se integran en una nueva entidad, los SIP no 

cambian la identidad de sus integrantes.

La importancia de las cajas de ahorros en España es y ha sido indudable, como 

entidad centrada en las personas físicas y familias españolas. Pero lo que diferencia a 

las cajas de cualquier otra entidad de crédito son sus obligaciones hacia la sociedad.

Las cajas de ahorros no son entidades privadas a diferencia de los bancos, y 

sus beneficios repercuten directamente a la sociedad a través de su obra social en el 

17 Se encuentra disponible en http://www.c-ebs.orglSupervisory-OisclosurelOplions-and-national-
discretions.aspx
18 La conexión entre los SIP y los límites a los grandes riesgos es clara en la normativa española. La 
norma 103ª.1.l.k) de la Circular 3/2008 Incluye, entre las excepciones a dichos límites, los apoyos u 
otras operaciones aceptadas a tal fin por el Banco de España, a que pueda dar lugar la aplicación de 
los sistemas institucionales de protección.
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territorio que les es propio. Tienen una doble naturaleza como entidad de crédito y 

como fundaciones de fin social, estando sus órganos rectores adaptados a ello, con 

representación de las corporaciones políticas locales, de los clientes y de grupos que 

representan intereses sociales y colectivos. Siendo así, no siempre los representantes 

de estas entidades gestionan eficientemente el negocio financiero.

Al tratarse de una entidad de carácter social, y aún actuando bajo criterios 

mercantiles, no pueden acudir al mercado de capitales para captar recursos emi-

tiendo acciones. Esta limitación ya se intentó paliar en el 2004, creando las denomi-

nadas cuotas participativas, que ofrecían los mismos derechos económicos que las 

acciones, pero sin ofrecer derechos políticos. Claro está, si los inversores no tienen 

derecho a decidir sobre cómo se utiliza su dinero, la inversión es menos atractiva.

En este contexto, la crisis ha puesto de manifiesto la necesidad de una ma-

yor flexibilidad para captar recursos básicos de capital y para ajustar las estructuras 

operativas. Las cajas de ahorros han emprendido un proceso de reestructuración 

que afecta a la práctica totalidad de ellas con una disminución notable en número, 

actualmente como ya hemos citado sólo quedan dos, que busca afianzar el sistema 

bancario español.

Una buena parte de estos procesos ha contado con apoyo financiero del FROB 

y se han materializado a través de SIP’s. El nuevo marco jurídico que introduce la 

regulación de los SIP supone un cambio radical del sistema, posibilitando la trans-

formación de las cajas en una nueva forma jurídica.

Las cajas de ahorros podrán acordar la segregación de sus actividades finan-

ciera y benéfico-social, desarrollando su actividad normal como entidad de crédito 

a través de una sociedad anónima, a la que aportarán todo su negocio financiero.

La entidad central, que determinará las estrategias y políticas de negocio, de-

berá constituirse como una sociedad anónima participada por todas las cajas inte-

grantes del SIP, en al menos un 50% de su accionariado. En el caso que no se llegue 

a esta participación de la entidad central, las cajas de ahorro se convertirán en fun-

daciones de régimen especial y gestionarán únicamente la Obra Social.

El Banco de España ya ha autorizado diversos SIP en nuestro país, en el ám-
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bito de las cajas de ahorros y las cooperativas de crédito. Es cierto, no obstante, que 

en este último sector ya existen iniciativas similares a ciertos requisitos de los SIP’s 

como son los acuerdos de liquidez y de solvencia firmados entre las cajas rurales de 

la Asociación Española de Cajas Rurales (AECR), si bien no son garantías cruzadas 

legalmente vinculantes, ya que para su puesta en marcha es necesario la aprobación 

de las entidades participantes, especialmente en el acuerdo de solvencia.

En ambos sectores, cajas de ahorros y cooperativas de crédito, pero muy es-

pecialmente en el primero, el énfasis en los SIP en marcha no es tanto el aprovecha-

miento de sus principales características a efectos de la regulación de Recursos Pro-

pios y Riesgos, ponderación 0 por 100 de sus relaciones internas y las implicaciones 

que hemos citado en el ámbito de los límites a los grandes riesgos, que en todo caso 

no deben dejarse de lado, sino fortalecer la posición competitiva de las entidades 

integrantes desde una perspectiva no coyuntural, sino a medio y largo plazo.

Este tipo de acuerdos, y más con el carácter estratégico con que se están plan-

teando en España, exigen, por sus propias características, una preparación minucio-

sa por parte de las entidades participantes. En cualquier caso, la situación es distinta 

en los dos sectores de entidades que se plantean su utilización en estos momentos 

(cajas de ahorro y cooperativas de crédito).

En estas últimas entidades, la legislación general de cooperativas da pie a la 

emergencia de entidades en red, a través del concepto de grupo cooperativo, regu-

lado en el arto 78 de la Ley 27/ 1999, de 16 de julio, de Cooperativas, cuya finalidad 

es precisamente, tal y como figura en el preámbulo de la Ley, impulsar la integración 

empresarial de este tipo de entidades ante el reto de tener que operar en mercados 

cada vez más globalizados.

Hay que tener muy en cuenta que, actualmente, el sector de las cooperativas 

de crédito en España está mucho más poblado que las cajas de ahorros, especial-

mente si se considera su volumen de negocio. De hecho, manejando los datos del 

boletín estadístico del Banco de España, a finales de 2013 existían en nuestro país 2 

cajas de ahorros, y 67 cooperativas de crédito, siendo la dimensión media de estas 

últimas poco más del 5,3 por 100 de la cifra correspondiente a las primeras. Todo 

ello sin entrar a considerar la dispersión de tamaños de las entidades pertenecientes 
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a cada sector.

En definitiva, en el sector de las cooperativas de crédito se dan tres caracte-

rísticas que favorecen el empleo de los SIP dentro del sector y que éstos tiendan a 

incluir en algún caso un grupo relativamente numeroso de entidades:

1) Existencia legal de una figura equivalente a una red de entidades, a la que 

se le puede asociar, sin ningún problema especial, un SIP, con lo cual 

pasaría a tener efectos en la regulación de los recursos propios y grandes 

riesgos. Dicha figura, y, por tanto también el SIP, prevén como unidad 

central de la red de entidades la cabecera del grupo cooperativo.

2) Dimensión muy reducida de muchas de las entidades que componen el 

sector, lo que hace mucho más obligada la cooperación entre ellas, ante 

el entorno competitivo especialmente adverso que se deriva de la actual 

crisis financiera.

3) Amplia experiencia de colaboración en negocios de naturaleza estraté-

gica o centralización de servicios comunes a través de sus filiales Banco 

Cooperativo, RSI o RGA.

En el caso de las cajas de ahorros españolas, la situación es diferente, ya que 

no existe una figura equivalente al grupo cooperativo y, en todo caso, ha puesto de 

manifiesto un vacío importante en la regulación española en relación con los SIP; 

concretamente, sobre cuáles son las posibilidades que tienen éstos de configurarse 

en torno a una entidad “central” diferente de las entidades que lo constituyan, así 

como las implicaciones de diversa índole que se deriven de la misma, por ejemplo 

de tipo fiscal, contable, etc. Algunas de estas lagunas se han cerrado recientemente, 

especialmente tras el Real Decreto-ley 11/201019.

Los nuevos SIP están “un peldaño por encima” de los primeros en cuanto a 

grado de protección de los integrantes, dado que es clave la presencia de una instan-

cia central, que combina labores de gestión de tesorería, desarrollo del producto y 

planificación estratégica del grupo. Pero hay que tener en cuenta que la mera exis-

19 Publicado en el BOE de 13-7-2010.
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tencia de esta entidad origina una pérdida de autonomía de los miembros, aunque 

es una figura difusa en los SIP en sentido estricto.

En la mayoría de los casos, los SIP reforzados tienen la consideración de gru-

pos a efectos regulatorios, de modo que la supervisión se realiza sobre aquella base, 

y no en base individual como en el caso de los integrantes de los SIP en sentido 

estricto.

Las condiciones que el Banco de España impone a los SIP para que puedan ser 

considerados reforzados y como grupos a efectos regulatorios incluyen los siguien-

tes aspectos:

1.- Que el compromiso de solidaridad en la solvencia comprometa al me-

nos el 40% de los recursos propios computables de cada entidad parti-

cipante.

2.- Que exista una instancia central que vele por la solvencia y liquidez de 

las entidades, y en la que radique la dirección única del grupo.

3.- Que se acredite, en el seno de la misma, la efectiva existencia de una 

dirección centralizada, profesional y no asamblearia, adecuadamente 

dotada de medios.

4.- Que ésta sea la encargada de cumplir los requerimientos regulatorios de 

información en base consolidada.

5.- Que el sistema cuente con mecanismos adecuados para el seguimiento 

y la clasificación de los riesgos.

6.- Que en el acuerdo se fije un mínimo de permanencia de 10 años, y se 

incluyan penalizaciones claramente desincentivadoras de las bajas.

7.- Que las entidades mutualicen, al menos, un 40% de sus resultados, par-

ticipando así en el beneficio común de la actividad.

8.- Que, a juicio del Banco de España, se cumplan los requisitos previstos en 

la normativa vigente sobre recursos propios de las entidades financieras 

para asignar una ponderación de riesgo del 0% a las exposiciones que 
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tengan entre sí los integrantes del sistema institucional de protección.

9.- Que el plan de integración contemple todos los aspectos anteriores, así 

como los hechos relevantes, y un calendario preciso y detallado de im-

plantación.

Por otra parte, los SIP que se están planteando en estos momentos en el seno 

del sector de cajas de ahorros no implican a un grupo especialmente numeroso de 

entidades. Todos ellos tienen en común que se trata de cajas de distintas comunida-

des autónomas y cuyo ámbito territorial originario es, básicamente, uniprovincial. 

Esto se debe a que, frente a la alternativa de una fusión, el SIP puede permitir obte-

ner, como elemento fundamental en la dirección antes indicada de mejorar la po-

sición competitiva de las entidades participantes, ganancias de eficiencia similares 

a las que se obtendrían con una fusión, pero sin pasar por las formalidades de ésta, 

cuando:

a) Las entidades participantes desean conservar su personalidad jurídica 

y su identidad propia, aunque se sometan a las reglas comunes del SIP, 

que, por otra parte, son fruto de un pacto entre ellas.

b) Existen serias dificultades, y no sólo de tipo jurídico, para que se pro-

duzca una fusión entre cajas de diferentes comunidades autónomas. Se-

gún la disposición adicional 5a de la LORCA, dicha fusión exige una 

autorización que habrá de acordarse conjuntamente por los gobiernos 

de las comunidades autónomas afectadas.

Estas consideraciones explican que los SIP hayan llegado a ser calificados 

como “fusiones virtuales”, o “fusiones frías”, aunque no existe ninguna razón jurí-

dica o conceptual para que sean tratados como operaciones de fusión, porque no 

alteran para nada la personalidad jurídica de las entidades participantes, aunque 

sometan su actuación a las reglas acordadas al constituir el sistema institucional de 

protección.

El hecho, por tanto, de que los SIP que se plantean actualmente entre las cajas 

de ahorros españolas tengan un elevado componente estratégico explica, por un 

lado, que se circunscriban a un número limitado de entidades, independientemente 
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de que puedan estar abiertos a la entrada de otras, ya que, por su propia naturaleza, 

debe existir una decidida voluntad expresa por parte de las cajas participantes de 

consensuar y desarrollar una estrategia común orientada a defender su superviven-

cia futura. Obviamente, esto implica compartir una visión estratégica suficiente-

mente válida para cada una de ellas.

Por otro lado, ese mismo componente estratégico plantea dos cuestiones que 

están estrechamente interconectadas en el caso de los SIP entre cajas de ahorros 

españolas.

1) El ámbito de la cooperación, que en principio puede ser el que acuer-

den entre si las entidades. Incluso puede desarrollarse con ámbitos te-

rritoriales diferentes, dada la vinculación tradicional de muchas cajas 

de ahorros a una zona geográfica de actuación, lo que permite plantear, 

por ejemplo, que dicha cooperación se extienda, para determinadas ac-

tividades no propias del SIP como tal, a las zonas que no sean las de 

actuación originaria de cada caja.

2) Dado que entre los ámbitos de cooperación pueden figuran actividades 

propias de una entidad de crédito, se plantea la utilización de algún tipo 

de ellas para ejercer las mismas de forma compartida, 10 cual nos lleva 

a la cuestión antes indicada de la naturaleza y la regulación de la unidad 

central, que podría ser de nueva creación o configurarse mediante la 

utilización de una entidad ya existente.

En relación con esta cuestión, la CECA se ha pronunciado20 a favor de la posi-

bilidad de que la unidad central pueda adoptar la forma jurídica de una caja de aho-

rros, aunque con características especiales, evitando así una posible contaminación 

del modelo jurídico tradicional de las cajas si la unidad central fuese, por ejemplo, 

un banco.

Al margen de que la configuración de dicha unidad debe resolver el problema 

de cuál es la participación que corresponde a cada entidad en términos de capital, 

beneficios, etc., como han señalado algunos juristas, el argumento no deja de ser 

20 Nota de prensa de 18 de diciembre de 2009.
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puesto en cuestión por la utilización de la figura de un banco que en estos momen-

tos hacen varias cajas de ahorros, incluso para actividades muy cercanas a su obra 

social como es el caso de los microcréditos, pero también, por ejemplo, para la ban-

ca personal y la expansión internacional.

El Real Decreto-ley 11/2010 se ha decantado porque la unidad central sea un 

banco. En todo caso, el diseño de la unidad central forma parte importante de la 

configuración del propio SIP, de forma que debería ser decidido por las entidades 

participantes en función de la estrategia perseguida.

Los SIP que se desarrollan en estos momentos en España no tratan de aprove-

char una entidad en red ya existente ni de crear una red nueva entre entidades que 

ya cuentan con su unidad central, sino de formalizar algo que podríamos denomi-

nar una “red entre iguales”, a la cual se le asociaría una unidad central, pero subordi-

nada a las entidades participantes, para materializar no sólo el SIP, que como tal no 

la exige, sino también la estrategia común de fortalecimiento de la posición compe-

titiva mediante el aprovechamiento de ganancias de eficiencia en diferentes ámbitos.

En este sentido, partiendo de la base de que el modelo jurídico tradicional de 

las cajas de ahorros españolas tiene algunas limitaciones importantes, que pueden 

incrementarse incluso ante las mayores exigencias, en cantidad y calidad, de Recur-

sos Propios que se derivan del proceso actualmente en curso denominado Basilea 

III, nada impide que sea precisamente la utilización de la figura de banco una forma 

de superar dichas limitaciones.

En definitiva, la figura del SIP es una fórmula que, en función de cada caso 

concreto, puede resultar adecuada para determinadas entidades, aunque para que la 

figura jurídica resultante de la unión de cajas pueda ser considerada como un grupo 

a efectos regulatorios el Banco de España ha reforzado las exigencias al respecto.

Por tanto, con este sistema, es posible ver en un futuro el negocio bancario 

de las cajas dirigido por una sociedad anónima (un banco, en pocas palabras) y las 

obras sociales de cada una en manos de fundaciones de régimen especial.

Como conclusión a este apartado de las SIP, comentar el ejercicio indirecto, 

tal como se aprecia en el cuadro 3.2.3. Consiste el ejercicio indirecto de la actividad 
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financiera de las Cajas de Ahorros en el desarrollo de su objeto, como entidad de 

crédito, a través de una entidad bancaria a la que aportarán todo su negocio finan-

ciero. La norma, aunque no establece criterios para delimitar los activos y pasivos 

que constituyen el negocio financiero, permite que, además, se aporten al Banco ins-

trumental todos o parte de los activos no financieros adscritos al negocio financiero.

El Banco a través del que las Cajas de Ahorros ejerzan la actividad podrá utili-

zar, en su denominación social y en su actividad, expresiones que permitan identifi-

car su carácter instrumental de la Caja de la que dependa. Ello hace que en algunos 

casos sea fácilmente identificable a qué Caja pertenece o está vinculada cada Banco, 

pues en ocasiones no hay, además, variación alguna de la imagen externa, utilizan-

do los Bancos las mismas marcas que utilizaban las Cajas. Cuando varias Cajas han 

accedido conjuntamente al ejercicio indirecto de la actividad, éstas han elegido una 

denominación y marca neutral.

El proceso de bancarización de las Cajas, que en su mayor parte se desarrolló a 

lo largo del año 2011, no ha sido homogéneo. Un buen número de Cajas de Ahorros 

optaron por el ejercicio indirecto a través de Bancos constituidos al efecto, otras 

aprovecharon la previa existencia de un Banco participado por la Caja de Ahorros 

para aportar al mismo el negocio financiero, mientras que otras partían de un SIP en 

el que se habían integrado antes de optar por el ejercicio indirecto de su actividad, 

pues la norma también permite este ejercicio de actividad indirecta a aquellas Cajas 

de ahorros que, de forma concertada, ejerzan, en exclusiva, su actividad financiera a 

través de la entidad central de un SIP (Hidalgo y Pineda, 2012).

Dado el contexto de crisis en el que se dictó la norma, pronto se vio que la 

regulación del ejercicio era, quizás, más exigente de lo que se pretendía, pues si una 

Caja de Ahorros reducía su participación de modo que no alcanzase el 50 por ciento 

de los derechos de voto del banco, debería renunciar a la autorización para actuar 

como entidad de crédito y proceder a su transformación en Fundación de Carácter 

Especial. Esa exigencia inicial de titular el 50 por ciento de los derechos de voto del 

Banco instrumental para poder ejercer indirectamente la actividad, se ha venido 

rebajando sucesivamente (hasta en tres ocasiones se ha modificado la redacción de 

este artículo desde su publicación en 2010) para sustituirla por el requisito, menos 



116

LAS FUSIONES BANCARIAS EN ESPAÑA Y SUS IMPLICACIONES EN LOS RECURSOS HUMANOS

exigente, de ostentar el control en los términos del artículo 42 del Código de Co-

mercio, o titular, al menos, el 25 por ciento de los derechos de voto de la entidad de 

crédito instrumental.

En el caso de las Cajas que ejerzan indirectamente la actividad a través de la 

entidad central de un SIP, la pérdida de control o la reducción de la participación 

conjunta por debajo del 25 por ciento en el Banco instrumental, provocará la pérdi-
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da de la condición de entidades de crédito de todas las Cajas integrantes y su trans-

formación en fundaciones especiales.

Además de otros supuestos en que una Caja de Ahorros puede transformarse 

en Fundación de Carácter Especial (por renuncia a la autorización, revocación de 

ésta o en el marco de un proceso de reestructuración o resolución), la norma re-

gula un supuesto, antes referido, en el que procede la transformación de una Caja 

de Ahorros de ejercicio indirecto -o todas las Cajas de Ahorros que ejercen indi-

rectamente la actividad a través de la entidad central de un SIP-, en Fundación de 

Carácter Especial: cuando la Caja (o, conjuntamente, las Cajas integradas en un 

SIP) pierda el control, o reduzca su participación en el Banco instrumental por de-

bajo del 25 por ciento de los derechos de voto. En este supuesto, la transformación 

deberá producirse en los cinco meses siguientes a que surja la obligación de trans-

formación. De no llevarse a cabo la transformación, en dicho plazo, se disolverán 

directamente los órganos de la Caja de Ahorros, se producirá la baja en el registro 

especial de entidades de crédito del Banco de España y el protectorado correspon-

diente nombrará una comisión gestora de la fundación de carácter especial, para 

realizar todo lo necesario para materializar la transformación.

La actividad de las Fundaciones de Carácter Especial se centrará en la aten-

ción y desarrollo de su obra benéfico social, a la que destinarán el producto de sus 

inversiones.

La Fundación, auxiliarmente, podrá llevar a cabo actividades de fomento de 

la educación financiera.

El régimen normativo de las Fundaciones de Carácter Especial lo constituye 

el Real Decreto-ley 10/2011; supletoriamente se aplica la normativa de Fundaciones.

En resumen indicar que por la ley 26/2013, se debe prestar atención al cre-

cimiento de la entidad atendiendo al valor de su activo total consolidado o a su 

cuota de depósitos en el ámbito territorial de actuaciones. Cuando la caja alcance 

un activo superior a 10.000 millones de euros o una cuota de depósito superior al 

35% del total, su opción pasa por presentar ante el Banco de España y obtener su 

autorización de un plan de retorno para volver a la situación anterior, o por trans-



118

LAS FUSIONES BANCARIAS EN ESPAÑA Y SUS IMPLICACIONES EN LOS RECURSOS HUMANOS

formarse en una fundación bancaria o en una fundación ordinaria. La caja perderá 

en este último caso la condición de entidad de crédito y se convertirá en accionista 

de un banco al que habrá aportado su actividad bancaria. Si la contraprestación a 

esa aportación es una participación igual o superior al 10% en el capital de un banco, 

la caja pasará a ser una fundación bancaria, mientras que si la participación fuera 

inferior, su transformación deberá ser en una fundación ordinaria.

No obstante, la posibilidad de crear nuevas cajas de ahorros sigue existiendo, 

regulada en el Decreto 1838/1975.

3.3. Consecuencias organizativas y de los recursos humanos de las fusiones ban-

carias en España.

En los últimos años se han sucedido cambios constantes en el sector bancario 

que han hecho que la banca española de hace 25 años no tenga nada que ver con la 

banca que conocemos hoy.

¿Qué ha pasado en estos 25 años?. La banca ha evolucionado al compás de la 

vida política, económica y social de España. Ha cambiado su marco legal, ha incor-

porado nuevas tecnologías y ha aprendido a dar servicio a un cliente cada vez más 

sofisticado y exigente. En muchos aspectos, los cambios en el sector bancario han 

contribuido a la modernización de la economía española.

El papel del Banco de España ha sido decisivo en la transformación del sector 

financiero. Desde el principio de la transición, apoyó la liberalización y la desregula-

ción del sector, anticipándose a los cambios que se producirían en la economía y los 

mercados. Con este proceso se eliminaron las numerosas barreras a la competencia 

y se liberalizaron gradualmente los tipos de interés que se aplicaban a los productos 

y servicios bancarios.

Hasta que se completó esta liberalización, a mediados de los ochenta, la com-

petencia se había centrado no en el precio, sino en la proximidad al cliente. Una 

estrategia que propició un importante crecimiento en sucursales y en los costes de 

estructura. A lo largo de los noventa, la banca española supo aprovechar los cambios 

que se producían en los mercados financieros, donde cobraban cada vez más rele-
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vancia las nuevas áreas de negocio y los instrumentos financieros que promovían.

Por otra parte, la desintermediación ha desempeñado un papel fundamental, 

ya que los bancos se situaron a la cabeza en la comercialización de fondos de inver-

sión, que competían con productos más tradicionales.

Con la convergencia hacia la Unión Económica y Monetaria surgieron nuevos 

retos. La continua bajada de los tipos de interés y el estrechamiento de márgenes 

exigían cada vez más innovación, más competitividad y eficiencia.

Además, el tamaño pasaba a ser una variable clave para competir en Europa y 

para aprovechar las economías de escala con menores costes. El nuevo entorno de ti-

pos de interés bajos y competencia creciente también hacía más atractiva la búsque-

da de mercados y negocios con elevado potencial de crecimiento y de rentabilidad. 

Los grandes bancos españoles optaron por la expansión a Latinoamérica, con lo que 

se convertían en bancos internacionales y capaces de apoyar la internacionalización 

de las empresas. Como resultado de todas estas decisiones, la banca española se ha 

situado entre las más eficientes y rentables de Europa.

3.3.1. La reestructuración de la banca española.

La ola de fusiones que tuvo lugar a finales de los ochenta y que continúa en la 

actualidad, ha sido propiciada por la necesidad de abordar una reestructuración de 

la banca española. Una de las consecuencias más inmediatas de esta situación del 

ajuste empresarial de las nuevas entidades establecidas tuvo como consecuencia una 

reducción de sus efectivos humanos y sus oficinas.

Los dos primeros grupos bancarios españoles, el Banco Bilbao Vizcaya Argen-

taria (BBVA) y el Santander Central Hispano (SCH) protagonizaron una reducción 

de sus empleados, el SCH es el que realizó un ajuste mayor, ya que desde 1991 ha re-

ducido su plantilla en un 40 por ciento, mientras que en las oficinas se rebajó en un 

37 por ciento. Los programas de prejubilaciones anticipadas se han convertido en 

una práctica habitual en las entidades bancarias. Sin embargo, las prejubilaciones en 

bancos y cajas de ahorro han seguido su propio modelo, muy diferente del que han 

adoptado otras grandes empresas que costean la salida anticipada de sus trabajado-



120

LAS FUSIONES BANCARIAS EN ESPAÑA Y SUS IMPLICACIONES EN LOS RECURSOS HUMANOS

res mayores de 50 años a cargo del INEM. Por el contrario, en el sector bancario, el 

ajuste se realiza con fondos que cargan contra reservas por indicación del Banco de 

España, si bien desde hace dos años el Banco de España ha obligado a las entidades 

financieras a cargar estos gastos contra la cuenta de resultados.

De esta manera, estos empleados no son despedidos, sino que su contrato es 

suspendido, es decir que los trabajadores no tienen actividad laboral, pero reciben 

una renta periódica hasta la jubilación, pudiendo en la mayoría de situaciones reali-

zar trabajos remunerados con el condicionante de que dichos trabajos no se realicen 

en empresas del sector financiero.

A medida que las entidades financieras han ido experimentando cambios con 

la finalidad de satisfacer las exigencias de un entorno global más competitivo, se han 

ido dando cuenta de que el alto rendimiento depende de las personas, en especial 

de aquellas que integran su organización. Muchas entidades están viendo como la 

satisfacción del cliente va ligada a la del empleado. Por esta razón, a fin de propor-

cionar valor al cliente y mejorar la rentabilidad, las entidades financieras son cada 

vez más conscientes de la necesidad de prestar atención a sus empleados. En este 

sentido, la función de Recursos Humanos tanto en España como en otros países, ha 

tenido que reinventarse para servir a las necesidades y alentar la creatividad de los 

miembros de la entidad que se enfrenta a cambios. El Departamento de RRHH de 

un banco o caja de ahorro se ha convertido en una parte importante de la planifica-

ción y las acciones ejecutivas, y ha ido tomando mayor participación en la gestión 

integral. De este modo, la gestión de la actuación, la creación de organizaciones de 

alto rendimiento, la mejora de las competencias organizacionales e individuales, la 

creación de equipos de trabajo flexibles, y la satisfacción de las necesidades de los 

clientes son cuestiones fundamentales que han pasado a formar parte de la Direc-

ción Estratégica al más alto nivel.

Los cambios más significativos que se han producido en la Dirección de RRHH 

de las entidades de crédito españolas han venido determinados por las nuevas es-

trategias implementadas durante los últimos años como respuesta de la banca a los 

nuevos desafíos del entorno: aumento de la competencia debido a la desregulación 

y desintermediación del sector e introducción de la banca universal y de la banca 
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electrónica y virtual para dar respuesta a las exigencias de los clientes bancarios, 

como factores más destacados (Sanchis y Campos, 2010).

Varios son los aspectos que se plantean como nuevos desafíos de la gestión 

y desarrollo de personas para las entidades bancarias en la actualidad, todos ellos 

relacionados con las prácticas de recursos humanos.

En primer lugar, la selección y promoción del personal y el plan de carrera 

profesional se convierten en una práctica de alto rendimiento cuando se muestra 

una preferencia por la promoción interna frente a la contratación de nuevos em-

pleados, la existencia de un plan de promoción del personal y la elaboración de un 

plan de carrera profesional para cada empleado. En banca existe tanto una rigurosa 

selección de personal con el objeto de captar a los mejores profesionales (contrata-

ción de titulados universitarios, preferentemente con experiencia en banca) como 

unos sistemas de promoción basados en la cualificación y resultados de los emplea-

dos (y no en la antigüedad, que era el criterio utilizado anteriormente).

En segundo lugar, el sistema de retribuciones y la valoración del rendimiento 

se realiza mediante programas que premian el esfuerzo y la consecución de resul-

tados, de manera que la mayoría de los bancos poseen un sistema de valoración del 

rendimiento del personal y utilizan la retribución orgánica (sistema de retribución 

que incentiva la creatividad del empleado y su compromiso con la empresa). En 

particular, la retribución variable utilizada en banca es una forma de atraer, retener, 

premiar el desempeño y mejorar la productividad por empleado.

En tercer lugar, la capacitación y el adoctrinamiento del personal han de estar 

basadas en la elaboración de un plan formalizado de capacitación técnica del perso-

nal y otro de capacitación basada en la cultura de la empresa. La formación en técni-

cas de trabajo en grupo y resolución de problemas son algunos de los elementos más 

importantes que han de estar incluidos en dichos planes. Los gastos de formación en 

banca han tenido un crecimiento importante durante los últimos años en España. 

En cuarto lugar, la motivación permanente como forma de conseguir resul-

tados excelentes y favorecer la predisposición de la plantilla hacia una mayor mo-

dernidad de la entidad. Esta motivación se ha de concretar en la participación del 
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personal (en los órganos de decisión y en los beneficios o en el capital), la existencia 

de grupos de trabajo (círculos de calidad, grupos de mejora, grupos para el desarro-

llo de nuevos productos/ servicios), la autonomía en el trabajo (grado de autonomía 

alto), el autocontrol del personal (grado de autocontrol alto) y la rotación de tareas 

(nivel alto de rotación).

En quinto lugar, la comunicación interna eficaz como forma de facilitar los 

flujos de información, mejorar la calidad del servicio y favorecer la identificación de 

los empleados con su entidad. Esto se consigue mediante la existencia de sistemas 

de comunicación interna basados en reuniones con los empleados para informarles 

de la marcha de la empresa, la comunicación y reconocimiento de los logros del 

personal y comunicar formalmente la política y estrategia de la empresa. También el 

fomento de la cooperación interna (entre el personal de un mismo departamento y 

entre departamentos) y la existencia de un sistema de análisis e identificación de las 

necesidades de recursos e información del personal, representan prácticas de alto 

rendimiento en banca.

Otros aspectos asociados con las prácticas de RR.HH. de alto rendimiento y 

que representan nuevos retos para las entidades de crédito españolas son la ética 

como forma de generar confianza y credibilidad, el clima laboral sano como forma 

de mejorar la satisfacción de los empleados y, con ello, el rendimiento de la entidad, 

la seguridad en el empleo (preferencia por los contratos indefinidos frente a los 

contratos temporales) y la existencia de procedimientos para conocer la opinión del 

personal y su grado de satisfacción (encuestas, entrevistas y sugerencias).

De las diferentes variables analizadas, la formación es probablemente la fun-

ción de RRHH que más se ha desarrollado en la banca española durante esta última 

década. Pero la formación puede generar una incongruencia cuando no va unida a 

una mayor valoración y a las posibilidades de promoción. Estos aspectos se relacio-

nan a su vez con el problema de la sobrecualificación, que es un fenómeno bastante 

habitual en banca. Durante estos últimos años, las entidades de crédito españolas 

han recurrido cada vez más a los titulados universitarios para cubrir sus puestos de 

trabajo en las oficinas bancarias. Tener un título universitario se ha convertido en 

un requisito imprescindible para acceder a los procesos de selección y reclutamiento 
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de personal en banca. Por una parte, esto ha supuesto incrementar las dificultades 

para acceder a la profesión de “empleado de Banca”, al exigir credenciales educativas 

cada vez más altas que además no guardan proporción con la complejidad técnica 

del puesto de trabajo que se propone ocupar. Por otra parte, se da lo que se denomi-

na la sobrecualificación, es decir, el trabajador está más cualificado que el empleo. 

Esta sobrecualificación tiene su explicación en la diferencia entre la cualificación 

efectiva, que es la que realmente posee el empleado, y la cualificación nominal, que 

es la que exige el empleador. La diferencia entre una y otra se ha ido incrementan-

do paulatinamente a favor de la primera, produciendo por tanto el fenómeno de la 

sobrecualificación. La sobrecualificación produce un doble efecto: por una parte, 

produce un efecto desmotivador en el propio trabajador, que ve como su nivel de 

cualificación es muy superior al nivel que exigen las tareas que realiza. Este aspecto 

se hace cada vez más patente, en la medida en que el trabajador va incrementando 

su nivel de cualificación cultural y sus habilidades sociales como consecuencia de la 

experiencia adquirida en el puesto, de manera que al inicio no resulta excesivamente 

desmotivadora pero con el tiempo esa desmotivación se va incrementando de forma 

constante, sobre todo cuando unido a esto nos encontramos con la falta de expecta-

tivas (promociones bloqueadas o inexistentes).

También hay otro aspecto unido al de la sobrecualificación, que es el de la in-

fravaloración de los recursos humanos. El empleado de banca licenciado universita-

rio cobra un sueldo acorde con el puesto que ocupa (nivel de cualificación nominal) 

y no con su nivel de cualificación efectivo, ya que el empleador nunca aceptará como 

referencia el nivel de cualificación efectivo. Aparece, por tanto, otro factor desmoti-

vador importante: el salario. En algunos casos (las cajas de ahorro, por ejemplo) se 

resuelve con la existencia de concursos oposición que permiten acceder a la posi-

ción de oficial de primera y oficial de segunda, incrementando así los sueldos. Otras 

entidades están introduciendo nuevos métodos de motivación económica, como los 

pluses o los bonus, que son recompensas económicas al trabajo bien hecho (conse-

cución de unos determinados objetivos planteados por la entidad).

Por otra parte, el uso creciente de la tecnología ha provocado cambios sustan-

cialmente importantes en todos los aspectos del entorno financiero, muchas veces 
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en áreas inimaginables hace poco tiempo. Estos cambios han ido creando una de-

manda de trabajadores muy cualificados y especializados, capaces de utilizar esta 

tecnología para permitir a las entidades financieras ser más flexibles y adaptables.

El entorno cambiante de las demandas exigentes del cliente, la competencia en 

un entorno global y la necesidad de eficiencia en costes, exigen que los empleados 

estén al día de los últimos avances y sepan qué es necesario para diferenciar a una 

organización de sus competidoras. Para ello, se requiere una fuerza de trabajo flexi-

ble con una buena formación para competir en este nuevo entorno.

Desde otro punto de vista, más global y no centrado exclusivamente en los 

recursos humanos, vamos a ver cómo ha ido cambiando las estructuras de la banca 

española, en lo que se refiere a sucursales, empleados, eficiencia, etc., desde el año 

1980.

En el cuadro 3.3.1. se observa un comportamiento dispar de bancos y cajas, 

que lleva a pasar del predominio de la primera (a 31 de diciembre de 1980 la banca 

sumaba 13.223 sucursales frente las 8.198 de las cajas de ahorro) al dominio de la 

segunda en la actualidad (a 31 de diciembre de 2013 los bancos contabilizan 14.063 

puntos de venta frente los 15.603 de las cajas), resultando tasas de crecimiento in-

teranuales del 1,17 % para la primera y 2,12 % para la segunda, aunque las cajas de 
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ahorros, desde el año 2008 han sufrido una fuerte desaceleración, llegando a estar a 

finales de 2013 muy cercanas al número de sucursales de Bancos. Pero no sólo exis-

ten divergencias en las cifras, sino también en las trayectorias seguidas por cada una 

de estas dos instituciones de depósito.

Efectivamente, la banca posee un comportamiento que alterna una prolon-

gada fase de equilibrio (1983-1999, cuando el número de oficinas se estabiliza en 

torno al triple de las existentes a fines de 1974) delimitado por la crisis de la banca 

a caballo de los años 1970 y 1980 (Gual y Vives, 1992: 20-33) y las grandes fusiones 

de mediados de los años 1990, con etapas de fuerte crecimiento (1975-1983) y otras 

caracterizadas por un comportamiento que ofrece un perfil marcadamente cíclico 

(1999-2009). Por el contrario, las cajas se caracterizan durante buena parte de este 

período por un crecimiento monótono, con variaciones poco relevantes y sin ape-

nas incidencia de los procesos de reordenación, consecuencia de las fusiones de 

principios de los años 1990 (García Roa, 1994; Espitia y Santamaría, 1994), hasta 

que hacia 2008 este incremento se detiene y comienza un incipiente retroceso. este 

comportamiento tan contrastado tiene un punto de inflexión en 1999, cuando el 

crecimiento acumulado de la red de oficinas de las cajas de ahorro supera al de la 

banca poniéndose de manifiesto la mayor capacidad de crecimiento de las primeras 

frene a las segundas, propiciada por sus particularidades jurídicas, que les permite 
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canalizar una porción mayor de los beneficios hacia el crecimiento de la red de ofici-

nas (Marbella, 2006), por una mayor especialización en la banca minorista (Coello, 

1994), por las repercusiones de la liberalización geográfica de estas entidades (Ber-

nad y otros, 2005; Illueca y otros, 2005) e, incluso, por la repercusión de componen-

tes extraeconómicos (Berges y otros, 2009).

Aunque España es el país de la Unión Europea con más sucursales bancarias, 

paradójicamente es el país con menos empleados por sucursal (cuadro 3.3.3) con 

una cifra de 6,1 empleados por Oficina. Contando los empleados ubicados en ser-

vicios centrales, es el más bajo de Europa con diferencia; 6,1 empleados por cada 

sucursal frente a los 80 en Luxemburgo, los 35 en Reino Unido o los más de 15 en la 

vecina Francia. La ratio de oficinas por habitante en España es realmente abruma-

dor, 45.000 oficinas para 45 millones de habitantes, 1 por cada 1.000 habitantes, el 

doble que en países como Reino Unido y un 50% más que Alemania, por ejemplo.

En el cuadro 3.3.4. podemos observar la evolución de los gastos de explota-

ción de los últimos años, si bien para entender correctamente este gráfico y los dos 

siguientes debemos tener presente que en 2010 han surgido los primeros SIP’s, por 

lo que el crecimiento en bancos y el decrecimiento en cajas de ahorros ha sido, en 

parte, simplemente por la conversión de éstas en bancos. Los gastos de explotación, 
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por otra parte, crecen moderadamente, pero todavía a un ritmo similar al de la acti-

vidad. Esto ha sido el resultado de la evolución de sus dos componentes principales: 

los gastos de personal, que con un peso cercano al 60% del total de los gastos crecen 

cerca de un 7%; y los de administración, cuyo incremento se sitúa en el 9%. Estos au-

mentos, que se pueden considerar altos en las circunstancias actuales, implican que 

tanto el peso relativo de los gastos de explotación sobre el activo total medio como 

la ratio de eficiencia, hayan reflejado en 2008 síntomas de estancamiento, tras haber 

mejorado de forma continuada a lo largo de los últimos años. Esta tendencia se ha 

roto para a partir de 2009, donde la ratio de eficiencia ha vuelto a incrementarse, 

pero no por el incremento de los gastos de explotación, como ha sido en el caso de 

los bancos, sino por la disminución del margen bruto en todo el sector financiero. 

84.207 millones de euros, explicándose estas pérdidas por el deterior de los ac-

tivos financieros y por las mayores provisiones, sobre todo por activos adjudicados 

y recibos en pago de deudas, que siguen teniendo un peso relevante en las cuentas 

de resultados.

No en vano, las provisiones detraen una parte muy importante del margen de 

explotación de bancos y cajas, que en 2010 llegó a alcanzar el 56,5%, y un año antes 

sumó el 66,5%.
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El otro elemento que presiona las cuentas de resultados a la baja es el margen 

de intereses que si en 2010 era de 36.322 millones de euros se ha pasado en 2013 a 

29.004 millones de euros (disminución del 20,1%).

Uno de los indicadores más utilizados a la hora de establecer comparaciones 

sobre la productividad de diferentes entidades financieras, es la ratio de eficiencia. 

En su forma más simple, podemos definir como ratio de eficiencia a la relación exis-

tente entre los “costes de transformación y el margen ordinario”. Es decir, qué costes 

de transformación (salarios, tecnología, alquileres, suministros, gastos administra-

tivos, etc.) tiene que soportar una entidad para conseguir una unidad de margen 

ordinario (ingresos financieros netos más comisiones de intermediación).

Para hacernos una idea sobre la evolución de este indicador, debemos, en pri-

mer lugar, fijarnos en las políticas estructurales que se implementaron en el sector 

financiero a partir de mediados de los años ochenta, basadas principalmente en la 

desregulación, la liberalización del sector y su apertura al exterior.

En segundo lugar, hay que resaltar el papel jugado por la patronal del sector 

y el Banco de España que, desde principios de los ochenta, impulsaron la colabora-

ción entre las entidades, permitiendo la modernización acelerada del sector. En los 
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años ochenta destacan los trabajos realizados para “normalizar” las comunicaciones 

entre los clientes y los bancos, utilizando medios electrónicos, y las comunicaciones 

entre los propios bancos. De esta forma, se simplificaba la administración en las 

propias empresas y en el sector financiero.

Un tercer factor, que sin duda también ha contribuido en la evolución del 

indicador, han sido las estrategias de las propias entidades financieras, que les ha 

permitido no sólo adaptarse al nuevo entorno, sino también diversificar su negocio 

basándolo, principalmente, en la banca comercial tradicional, evitando la entrada 

en actividades de alto riesgo.

Por último, la concentración que se ha producido en el sector en los últimos 

30 años, ha contribuido sin lugar a dudas a esa mejora de la ratio de eficiencia. Para 

hacernos una idea de la magnitud de esa reducción, podemos pensar que en 1990 

existían en España 159 entidades (105 bancos nacionales y 54 cajas de ahorros), en 

2000 había 135 (88 bancos nacionales y 47 cajas de ahorros) y al cierre de 2013 sólo 

quedaban 52 (50 bancos nacionales y 2 cajas de ahorros).

Todos los factores anteriores, han permitido el aprovechamiento de reduccio-

nes de los costes unitarios y, en consecuencia, un aumento continuado de la produc-

tividad, basándose en las economías de escala desarrolladas, originando que la ratio 

de eficiencia cada vez sea más positivo.

Por otra parte, la utilización de las TIC en el sector bancario ha permitido, sin 

duda, aumentar la productividad del mismo, facilitando que dicho sector asuma un 

fuerte incremento de actividad sin que vaya acompañado de un crecimiento para-

lelo de los costes. Todo ello a pesar de que la aplicación de las TIC también puede 

conllevar importantes riesgos (fuertes inversiones, utilización de personal altamen-

te cualificado, cambios del modelo de negocio, nuevos riesgos operativos, etc.).

Por último, en el cuadro 3.3.6. podemos observar la evolución que existe entre 

los gastos de explotación y el BAI. A partir de 2008 se ha elevado exponencialmen-

te y sobre todo en las cajas de ahorros por la caída de beneficios que ha sufrido el 

sector financiero y las cajas de ahorro en particular, al estar más expuestas al sector 

inmobiliario y a la construcción con aproximadamente 217.000 MM€ (173.000 co-
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rresponden a créditos y 44.000 a activos adjudicados) de los que el 46% presentan 

una situación potencialmente problemática, que ha hecho incrementar las provisio-

nes a las ya maltrechas cuentas de resultados. Se observa para 2012 tasas negativas 

tanto para Bancos como Cooperativas de Crédito, al presentar BAI negativo para 

dicho año.

3.3.2. Repercusiones de las fusiones Bancarias.

A continuación vamos a comentar algunas de las repercusiones que producen 

en los recursos humanos las fusiones, como son la remuneración, el tiempo de tra-

bajo y el stress y la desmotivación en el desempeño de las funciones.

a) Repercusiones en la situación laboral.

Una fusión o una adquisición invalidan el contrato de empleo por muchas 

razones: el empleado trabaja ahora para otra persona sin haber dado nunca paso al-

guno para cambiar de empleador (Collins y Wickham, 2000). Esto revela el carácter 

unilateral de la relación de empleo, y el hecho de que los trabajadores no tengan nin-

gún control sobre las decisiones de su empleador. En algunas ocasiones, las fusiones 

y adquisiciones se han considerado un medio legítimo de rescindir los contratos 

implícitos con el fin de proceder a la reestructuración de la plantilla.

En España, las entidades financieras están procediendo a una reducción de 
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costes, especialmente los de transformación y sobre todo centrado en los costes la-

borales, ayudado en parte por la ola de fusiones que se están produciendo.

Las estrategias que están utilizando las entidades financieras en España para 

reducir costes son muy diversas, y van como hemos comentado desde las concentra-

ciones de entidades financieras, pasando por la externalización de labores bancarias, 

especialmente los servicios centrales, las aplicaciones centralizadas y las tareas ad-

ministrativas y en consecuencia la reducción de la red de sucursales.

b) Repercusiones en la remuneración de los empleados.

A primera vista, dos objetivos opuestos caracterizan las prácticas actuales en 
cuanto a la remuneración del sector financiero: la necesidad de reducir los costes 

laborales en un marco de competitividad creciente y beneficios cada vez más bajos, 

especialmente en los últimos 3 años y la necesidad de compensar y gratificar de 

forma adecuada el rendimiento y el compromiso del empleado en un contexto de 

cambios continuos y desafiantes con reducciones de plantillas y de oficinas.

Las recientes tendencias en las políticas de remuneración están favoreciendo 

sistemas más dependientes, individualizados y basados explícitamente en los resul-

tados (dirección por objetivos), mientras se intenta mantener la lealtad y el compro-

miso de los trabajadores respecto a los objetivos de la organización, lo que quizás 

sea la razón por la cual los cambios en las remuneraciones han tendido a ser menos 

radicales de lo esperado.

El giro gradual en todos los sectores de los sistemas de cobros e incentivos ba-

sados principalmente en la duración del servicio, vulgarmente conocido en España 

como trienios, hacia un sistema basado en la evaluación del desempeño, constituye 

un avance en cuanto al reconocimiento de los cambios en las relaciones de em-

pleo y al establecimiento de una base común para crear procedimientos de pago, 

incluso tras las fusiones y adquisiciones. No obstante, los sindicatos sostienen que 

los cambios en el contrato psicológico, que abarcan la erosión de la seguridad del 

empleo, han sido de tal magnitud que es necesario volver a definir los sistemas de 

remuneración. Las inquietudes más frecuentes de los trabajadores están vinculadas 



132

LAS FUSIONES BANCARIAS EN ESPAÑA Y SUS IMPLICACIONES EN LOS RECURSOS HUMANOS

a lo que ellos consideran una falta de transparencia en el proceso; la percepción 

de que las valoraciones del rendimiento son demasiado subjetivas; y la creencia de 

que los jefes inmediatos no disponen de suficiente formación para valorar el rendi-

miento. También se detecta una disparidad similar entre los parámetros de gestión 

del rendimiento y los resultados deseados en materia de productividad, así como 

una falta de mecanismos para determinar sistemáticamente el buen rendimiento, 

lo que sugiere que las pagas deberían fijarse mediante un análisis de los resultados 

y las contribuciones del empleado a su logro. Muchos trabajadores creen que no 

reciben la compensación adecuada por aceptar nuevas condiciones de empleo y por 

su contribución a los buenos resultados de la empresa (Organización Internacional 

del trabajo, 2001).

Muchas empresas, entre ellas las instituciones financieras, creen que conver-

tir a sus trabajadores en accionistas puede constituir una herramienta eficaz para 

compensar al empleado y generar una actitud defensiva ante la adquisición, dado 

que es casi seguro que los trabajadores accionistas se opondrían a cualquier oferta 

hostil para su empresa. Existe una mayor tendencia en la banca que en otros muchos 

sectores a conceder opciones de compra de acciones a sus empleados a través de 

programas de participación de los trabajadores en el capital, como complementos 

del salario básico.

c) Repercusiones en el tiempo de trabajo.

Desde siempre, el vínculo existente entre la concentración del sector financie-

ro y la evolución del tiempo de trabajo habitual tiende a no limitarse a ningún factor. 

Ahora bien, puesto que las fusiones y adquisiciones exigen la armonización de las 

distintas prácticas anteriores, es muy probable que tengan incidencia en el tiempo 

de trabajo real, en oposición al establecido.

La adopción por parte de los bancos en España, del modelo minorista los 

está incitando a adaptar sus horas de trabajo a los requisitos de los clientes, perma-

neciendo abiertos más tiempo al menos un día por semana, donde se suele abrir 

por las tardes. BBVA ha hecho alguna prueba de abrir Oficinas en Ferias y otros 

establecimientos los domingos, sufriendo demandas ante la inspección de trabajo 
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por parte de los sindicatos. Los pasos dados para alcanzar esta meta han suscitado 

fuertes reacciones por parte del mundo sindical en España, y las fusiones y adquisi-

ciones pueden ofrecer una oportunidad para ajustar las horas de trabajo a un mode-

lo que, según los directivos, responde mejor a las necesidades del consumidor. Sin 

embargo, el rápido desarrollo de las gestiones bancarias directas vía Internet y de los 

cajeros automáticos - a menudo acelerado por las fusiones y adquisiciones- tiene el 

efecto inverso, al reducir la necesidad de permanecer abiertos más horas (Moroy y 

Primo, 2011).

d) Fusiones y adquisiciones como factores de estrés y desmotivación.

Una serie de estudios ponen de relieve la estrecha asociación existente entre la 

reestructuración y los despidos masivos y un «síndrome del superviviente» provo-

cado por la destrucción de los contratos psicológicos. Los despidos y otros procesos 

de reestructuración introducen un elemento de imprevisión en las creencias fuer-

temente arraigadas del empleado, generando sentimientos de pérdida de control, 

traición e injusticia. A medida que el personal ahoga su ira y desconfianza, estos 

sentimientos negativos provocan reacciones que van desde un estrés generalizado, a 

la desmoralización y depresión, o el agotamiento, lo que da lugar a un descenso de 

la productividad y un atrofiamiento de la creatividad. Los directivos que soportan 

las tensiones provocadas por el síndrome del superviviente a menudo abordan el 

problema sin lograr reconocerlo ni encontrar respuestas de forma productiva. No 

sólo se espera que los supervivientes estén agradecidos por mantenerlos en la em-

presa, sino que dejen sus sentimientos al margen y trabajen con mayor ahínco. No es 

sorprendente que los bajones de moral debido a los despidos de amigos y colegas y 

al incremento de la inseguridad en el trabajo del personal que se mantiene en la em-

presa constituyan, sin lugar a dudas, el problema más grave en materia de recursos 

humanos del clima empresarial de hoy día (Barahona y Sarsosa, 2008).

Dado que la gestión eficaz del proceso de reestructuración es fundamental 

para alcanzar los objetivos en materia de organización, es necesario que los directi-

vos tengan presente que el redimensionamiento es más que una reducción del per-

sonal y una reorganización del trabajo. Las terminaciones de la relación de empleo 
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destruyen el tejido social de la empresa ya que se alteran las estructuras, se acaba 

con las relaciones establecidas, y se modifican los modelos de trabajo y los flujos de 

comunicación, lo que crea dificultades para el personal que se mantiene a la hora 

de realizar su trabajo. Estos problemas estructurales pueden tener repercusiones 

negativas en el rendimiento, por lo que los empleados necesitan ayuda para tra-

bar nuevos vínculos, aunque generalmente no se concede la atención debida a la 

complicada relación existente entre las estructuras formales e informales de la or-

ganización. Además, los supervivientes que ya padecen el “síndrome del supervi-

viente” se percatan de que tienen que trabajar más duro para cubrir las deficiencias 

de personal. Estos mayores volúmenes de trabajo alimentan el estrés relacionado 

con la inseguridad en el empleo, lo que supone un duro golpe para todos los obje-

tivos de eficacia por excelencia que motivaron la fusión o adquisición de la entidad 

financiera. Debido a la inseguridad en el empleo, los trabajadores pueden sentirse 

presionados para realizar un esfuerzo extra en sus trabajos con el fin de hacer gala 

de lealtad a la organización, pero tales condiciones de trabajo no son sostenibles ni 

conducen al logro de los objetivos de la empresa. Las fusiones y adquisiciones gene-

ran niveles elevados de ansiedad y estrés entre el personal, ya que su mundo laboral 

da un giro de 360 grados, sus trabajos se ven amenazados, y sus proyectos de carrera 

y competencias profesionales se ponen en tela de juicio. En España tras una fusión 

o adquisición de una entidad financiera siempre existe una reestructuración de la 

plantilla, que aunque no suele ser traumática en el sentido de despidos, se realiza a 

través de prejubilaciones donde el empleado poco tiene que decir al respecto. Los 

mecanismos colectivos de defensa, especialmente en el caso de adquisiciones hos-

tiles en las que intervienen quienes antes eran rivales acérrimos, pueden conducir a 

un síndrome de “vencedores-vencidos” que entraña un comportamiento hostil a la 

aplicación paulatina de cambios con miras al éxito de la integración. Los empleados 

de cada empresa tendrán presente que existen muchos puestos por duplicado que 

habrá que eliminar y que la lucha por la supervivencia será ardua. En cuanto a los 

sindicatos, éstos pueden estar en desacuerdo debido a que la fusión puede poner 

en escena empresas que se rigen por distintos modelos de negociación. Como cabe 

esperar, es mucho más fácil para los directivos convencer a los accionistas que per-

suadir a su propio personal de las ventajas de las fusiones propuestas (Rivero, 2009).
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4. Diseño de la investigación: repercusión de la fusión BBVA 

en los Recursos Humanos

El capítulo cuarto, junto con el quinto, conforman la segunda parte de la tesis 

doctoral correspondiente al estudio empírico. En este Capítulo 4 se inicia el estu-

dio empírico, el cual consiste en analizar los efectos que la fusión entre el BBV y 

Argentaria ha producido en sus recursos humanos. Para ello, primero se formulan 

las hipótesis de trabajo a partir de los objetivos que se persiguen con el estudio, en 

segundo lugar se describe la metodología a utilizar para contrastar las hipótesis for-

muladas y en tercer lugar se describe el proceso seguido en la investigación.

4.1. Objetivos de la investigación y formulación de las hipótesis.

El primer paso en la investigación consiste en determinar cuáles son los obje-

tivos, generales y específicos a alcanzar y formular las hipótesis a contrastar.

4.1.1. Diseño de los objetivos de la investigación.

El objetivo general de la investigación consiste en analizar cuáles son los efec-

tos que la fusión entre el BBV y Argentaria ha tenido en sus variables organizativas 

y, en particular en sus recursos humanos. En términos generales, se trata de aplicar 

los conceptos teóricos sobre recursos humanos analizados en el marco teórico del 

trabajo (ajustes sobre el empleo, efectos sobre la productividad y la eficiencia y re-

percusiones sobre los directivos y el conflicto cultural) al caso concreto de la fusión 

realizada en el año 1999 entre el BBV (Banco Bilbao- Vizcaya) y Argentaria, tras el 

proceso de concentración y privatización de este último. Este objetivo general se 

puede desglosar en tres objetivos específicos, con el fin de facilitar la formulación de 

las hipótesis que posteriormente se contrastarán a través de la metodología investi-

gadora utilizada:

1) Efectos de la fusión sobre el empleo de la nueva entidad constituida, con 

el objeto de analizar la evolución del número de empleados en valores 
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absolutos y por oficina y el ajuste producido en la plantilla mediante 

el número de despidos, de jubilaciones anticipadas y de otros tipos de 

medidas realizadas.

2) Efectos de la fusión sobre la productividad y la eficiencia de la nueva 

entidad constituida, con el objeto de analizar la evolución sufrida por 

las ratios de productividad (medida a través de la evolución de los gas-

tos de explotación y de los volúmenes de depósitos y de créditos por 

empleado) y de eficiencia (medida a través de la relación entre los costes 

de transformación y el margen ordinario, los costes de explotación y los 

activos medios totales y los costes de explotación sobre los empleados).

3) Efectos de la fusión sobre el conflicto cultural producido y sobre los 

directivos de las dos entidades fusionadas, en particular, de su grado de 

abandono, de su pérdida de poder y de las rotaciones llevadas a cabo en 

la nueva entidad constituida.

Para tratar de conseguir cada uno de los objetivos específicos definidos, a con-

tinuación se formulan las hipótesis de trabajo que posteriormente serán contrasta-

das mediante la realización de la investigación.

4.1.2. Formulación de las hipótesis de trabajo.

Para alcanzar los tres objetivos diseñados, se han planteado tres hipótesis di-

ferentes que a continuación se describen.

En primer lugar, se pretende analizar el efecto que las fusiones bancarias tie-

nen en el empleo, particularmente en los trabajadores. La gran mayoría de trabajos 

realizados muestran una relación inversa entre fusión y empleo, o lo que es lo mis-

mo, las fusiones producen un efecto negativo en el empleo (Pritchett, 1985; Kleinert 

y Koldt, 2002; Sanchis y Campos, 2011). En el caso del sector bancario, las fusio-

nes producidas han supuesto una reestructuración organizativa que ha consistido, 

en parte, en el cierre de oficinas bancarias, lo que se ha traducido en un descenso 

importante en el número de empleados bancarios a través de despidos y jubilacio-
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nes anticipadas (Álvarez et al., 2011; García Serrano et al., 2010; Arbulu y Garrido 

2010). En este sentido, la Hipótesis 1 quedaría formulada de la siguiente manera:

En segundo lugar, se analiza el efecto que las fusiones bancarias tienen en la 

productividad y la eficiencia de la nueva entidad constituida. En este sentido, son 

numerosos los trabajos empíricos publicados que han intentado demostrar la exis-

tencia de una relación positiva entre el aumento de tamaño como consecuencia de 

las fusiones y las ratios de productividad y eficiencia de una entidad bancaria (Gual 

et al., 1990, Espitia et al., 1991, Mester, 1992; Bauer et al., 1993, Raymond, 1994, 

Vander Veunet, 1998; Lang y Welzel, 1998; Berger, 2000, Fuentes Egusquiza, 2001, 

Sanfilippo y García, 2006, y Palomo y Sanchis, 2010). Así, una parte de estos traba-

jos demuestran dicha relación directa y positiva (Mester, 1992; Bauer et al., 1993, 

Fuentes Egusquiza, 2001; Vander Veunet, 1998; Lang y Welzel, 1998; Berger, 2000, y 

Sanfilippo y García, 2006, y Palomo y Sanchis, 2010), si bien también existen otros 

trabajos que demuestran la inexistencia de una relación significativa entre ambas 

variables (Gual et al., 1990; Espitia et al., 1991, y Raymond, 1994).

Dado que uno los principales motivos que se consideran en la justificación de 

las fusiones bancarias es precisamente que estas operaciones producen un efecto po-

sitivo en la productividad y eficiencia de estas entidades, la Hipótesis 2 se formulará 

de la siguiente manera:

Las fusiones repercuten negativamente en el volumen 

de empleo de los bancos, de manera que durante los 

años posteriores a una fusión se produce un descenso 

significativo en el volumen de empleo del nuevo banco 

resultado de la fusión.

HIPÓTESIS 1
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En tercer y último lugar, también se pretende realizar un análisis sobre el efec-

to que las fusiones bancarias producen en la cultura organizativa de la nueva enti-

dad constituida (Walsh, 1988; Krug y Hegarty, 1997) y que en muchas ocasiones se 

traduce en un conflicto organizativo, como consecuencia del choque de culturas 

entre las empresas que participan en la fusión. En particular, los efectos culturales 

repercuten en sus directivos (Hambrick y Mason, 1984), y se manifiestan en as-

pectos concretos como la pérdida de poder y abandono de la nueva entidad de de-

terminados directivos incapaces de adaptarse o aceptar la nueva situación en que 

los sitúa la reestructuración que se produce con la nueva entidad (Krug y Hegarty, 

2001; Larsson et al., 2001) o como la rotación de puestos que sufren algunos de los 

directivos con la nueva reestructuración organizativa resultado de la fusión (Lee y 

Mowday, 1987; Schweiger y DeNisi, 1991). Generalmente, las fusiones entre empre-

sas producen un efecto negativo en algunos de sus directivos, que se ven obligados a 

abandonar la empresa o a perder poder al ser relegados a niveles de menor jerarquía. 

Por tanto, la Hipótesis 3 quedaría formulada de la siguiente manera:

Las fusiones repercuten positivamente en los niveles 

de productividad y de eficiencia de los bancos, de ma-

nera que durante los años posteriores a una fusión se 

produce un aumento significativo en los niveles de pro-

ductividad y de eficiencia del nuevo banco resultado de 

la fusión.

HIPÓTESIS 2

Las fusiones repercuten negativamente en la posición 

de algunos de sus directivos bancarios, de manera que 

durante los años posteriores a una fusión se produce el 

abandono y la pérdida de poder de algunos de los direc-

tivos del nuevo banco resultado de la fusión.

HIPÓTESIS 3
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4.2. Metodología de la investigación empírica.

Una vez formuladas las hipótesis de trabajo, y para poder realizar su contraste, 

se hace necesario definir la metodología que se va a utilizar en la investigación empí-

rica. A continuación se describe dicha metodología, así como las principales carac-

terísticas de la misma, atendiendo a su carácter cualitativo. En el último apartado de 

este punto se definen las variables que se van a utilizar para la realización del estudio 

empírico y cuyo análisis va a ser útil para contrastar las hipótesis formuladas.

4.2.1. Justificación de la metodología: investigación cualitativa.

La metodología que se va a utilizar para la realización del análisis empírico es 

la del método del caso, el cual corresponde a una técnica de investigación cualitati-

va. Esta metodología permite realizar un estudio exploratorio sobre los efectos que 

las fusiones bancarias producen en determinados aspectos de los recursos humanos 

como la evolución en el empleo y en la estructura de los directivos bancarios. Su 

carácter cualitativo nos permite analizar con detalle los aspectos considerados.

Se ha seleccionado un único caso de estudio, el de la fusión entre el BBV y 

Argentaria, por la complejidad del análisis a realizar. Y aunque los resultados no 

son extrapolables al conjunto del sector bancario, el análisis del mismo nos permite 

analizar determinados aspectos que son realmente difíciles de estructurar y que no 

hubieran podido ser estudiados mediante otras técnicas; lo que nos permitirá obte-

ner los objetivos planteados en nuestra investigación.

La elección de un único caso nos ha permitido realizar una investigación en 

profundidad. Además, para poder analizar algunos de los aspectos considerados en 

la investigación, se requiere un acceso directo y sin cortapisas a la entidad objeto 

de estudio, lo cual resulta realmente difícil de conseguir. De hecho, solamente ha 

sido posible en esta entidad por la relación de trabajo existente entre el doctorando 

y la entidad. Por otra parte, se ha considerado analizar este caso, por dos motivos 

fundamentales: primero, por tratarse de una de las dos fusiones de mayor impacto 

que se han producido en el sector bancario en España durante las últimas décadas 

(junto con la del Santander-Central); y por otra, porque ya han transcurrido más de 
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10 años desde que se produjera la fusión, lo que permite un análisis en detalle, con 

perspectiva a largo plazo y sin tapujos.

La información cualitativa utilizada (proceso de negociación y acuerdos to-

mados en la fusión y conflictos culturales y efectos sobre el poder de los directivos) 

se ha obtenido de la opinión de los directivos y empleados de la entidad mediante 

entrevistas personalizadas realizadas a lo largo del año 2014, catorce años después 

de realizada la fusión, por lo que no ha estado exento de dificultad la obtención de 

información al estar ya muchos empleados dados de baja en la Entidad.

La investigación cualitativa se ha complementado con un análisis cuantitativo 

basado en un estudio de datos estadísticos para el caso de algunas de las variables 

analizadas como son la evolución del empleo y los niveles de productividad y de 

eficiencia de la entidad bancaria. La información estadística utilizada se ha obteni-

do de los documentos internos proporcionados por la propia entidad y de los datos 

contables de la entidad proporcionados por el Banco de España a través de su Bole-

tín estadístico. El período considerado corresponde a los cinco años transcurridos 

desde que se realizara la fusión en el año 1999. Se han considerado también los cinco 

años anteriores a la fusión para poder hacer la comparativa.

La investigación cualitativa pretende ofrecer información sobre la naturaleza, 

la cualidad y las motivaciones de la conducta humana. Lógicamente, su uso pre-

valece cuando la información a obtener es de tipo cualitativo, es decir, cuando los 

hechos no son directamente observables.

Los métodos cualitativos utilizan técnicas de obtención de información no 

estructurada, flexible y de tipo psicológico y/o sociológico. Como consecuencia, el 

objetivo que persigue esta metodología es de tipo exploratorio. Sus técnicas trabajan 

con muestras reducidas de las que se obtiene un abundante conocimiento. Eviden-

temente, sus resultados no son cuantificables ni extrapolables al conjunto de una po-

blación. No obstante, su utilidad radica en su potencia para la descripción de hechos 

y en cómo consigue explicar sus motivaciones con datos (Pedret, 2003).

Por el contrario, la investigación cuantitativa se basa sobre hechos observables 

y pretende principalmente medir de forma objetiva la dimensión de los objetos de 
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estudio. Consecuentemente, los métodos cuantitativos difícilmente podrían conse-

guir el tipo de resultados generados por los cualitativos. Su objeto es distinto y por 

tanto, no son directamente comparables.

Las técnicas de investigación cuantitativas son estructuradas y más rígidas 

que las cualitativas. Los objetivos que persiguen pueden ser tanto de tipo descriptivo 

como causal. Además, las muestras que utiliza son amplias y persiguen ser represen-

tativas de la población objeto de estudio. En consecuencia, sus resultados no sólo 

son cuantificables sino que también pueden extrapolarse al conjunto de la pobla-

ción.

No obstante, la medición en la investigación social es más complicada que en 

las ciencias naturales, puesto que existen mayores problemas de imprecisión y las 

variaciones de medida resultan mucho más impredecibles sobre sujetos humanos.

Las técnicas de investigación cuantitativa son técnicas objetivas de previsión 

especialmente útiles para describir y explicar situaciones reales, sobre las cuales se 

dispone de información del pasado. Se trata de técnicas de proyección, es decir, son 

una prolongación hacia el futuro de una situación pasada, de acuerdo con determi-

nadas hipótesis de extrapolación y tendencias. Son técnicas de previsión el análisis 

de series temporales, los modelos de regresión, los indicadores económicos y la in-

vestigación operativa, entre otras (Aguirre 1994; Pollock, 1999).

Las principales limitaciones de las técnicas cuantitativas son, según Landeta 

(1999): La necesidad de tener datos históricos de las variables a estudiar, cosa que 

no siempre es posible (por ejemplo cuando se estudia una situación nueva); la impo-

sibilidad de estudiar variables cualitativas que en determinadas circunstancias son 

determinantes en la situación a estudiar. La restricción según la cual las relaciones 

entre las variables explicativas tienen que ser estables (ceteris paribus), aspecto que 

no se corresponde con la turbulencia del entorno; simplifican una realidad muy 

compleja y diversa definiendo un modelo del cual se obtiene un resultado numérico 

y determinista; y requiere de un nivel sofisticado de conocimientos matemáticos y 

estadísticos que no siempre se poseen.

Desde este punto de vista, las técnicas cuantitativas son insuficientes en la ac-
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tualidad para poder explicar una gran parte de los comportamientos que se produ-

cen en las organizaciones. No obstante, las técnicas cuantitativas permiten analizar 

las variables de una manera más exacta y profunda y sus resultados son extrapola-

bles al conjunto de la población, por lo que son útiles para estudiar determinadas 

situaciones empresariales.

Las técnicas de investigación cualitativas son técnicas subjetivas de previsión 

basadas en la prospectiva, ya que además de tener en cuenta las tendencias del pasa-

do, consideran también la confrontación de proyectos de los actores. Son, por tanto, 

técnicas apropiadas para entornos inciertos y múltiples y utilizan modelos cualita-

tivos (análisis estructural). Son técnicas prospectivas el Método Delphi, el Método 

de Impactos Cruzados y el Método de los Escenarios, entre otros.

La investigación cualitativa pretender ofrecer información, sobre la natura-

leza, la calidad y las motivaciones de la conducta humana y su uso es preferente 

cuando la información que se ha de obtener es de tipo cualitativo, es decir, cuando 

los hechos no son directamente observables. (Seguí y Server, 2009, 2010a y 2010b).

Así, el objetivo que persigue la metodología cualitativa es de tipo exploratorio 

y las técnicas que utilizan para obtener la información son no estructuradas, flexi-

bles y de tipo psicológico y/o sociológico.

En definitiva, en función del tipo de investigación, la utilización de técnicas 

cuantitativas o cualitativas puede resultar complementaria y no excluyente. De he-

cho, es posible la generación de numerosas sinergias. Consiguientemente, los resul-

tados así obtenidos se refuerzan mutuamente y permiten profundizar hasta donde 

no llegaría, por separado, ninguna de las metodologías enunciadas.

En primer lugar, resulta importante reseñar cuales han sido los factores que 

han provocado el reciente desarrollo de la investigación cualitativa (Pedret, 2003):

1) Resulta más adecuada para comprender las motivaciones profundas y 

los sentimientos de las personas.

2) Es más conveniente para abordar temas de difícil acceso.
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3) Las personas que participan en la toma de decisiones pueden observar 

en directo la realidad social objeto de debate.

4) Es más económica que la investigación cuantitativa.

5) Resulta muy útil para complementar a las metodologías cuantitativas, 

puesto que aporta una valiosa investigación previa de carácter explora-

torio. Además, también puede aportar información sobre las motivacio-

nes de los sujetos estudiados.

Por otro lado, para aplicar sus técnicas, cabe considerar las características 

propias y distintivas de la investigación cualitativa:

a) Estudia fenómenos no observables directamente.

b) Utiliza muestras reducidas (aunque no representativas estadísticamen-

te).

c) Usa técnicas no estructuradas para la obtención de información.

d) Es inductiva, de forma que el investigador no recoge datos para compro-

bar hipótesis, sino al contrario.

e) Es flexible, puesto que permite al investigador tomar nuevas perspecti-

vas no previstas.

f)	 Parte de una perspectiva holística. Así, las personas, grupos o escenarios 

no son meras variables, sino que se estudian en conjunto.

g) Utiliza métodos de análisis psicológicos, más allá de lo que las personas 

declaran o dicen hacer.

h) Obtienen descripciones de los hechos no cuantificables ni extrapolables.

i)	 Resulta compleja para su análisis e interpretación (dado su carácter sub-

jetivo).

La figura 4.2. muestra de manera gráfica los diferentes tipo de técnicas cuali-

tativas que se pueden utilizar en este tipo de investigaciones.
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Como en cualquier aspecto de la Dirección de Empresas, la contingencia se 

impone, no existiendo métodos válidos para cualquier circunstancia y empresa. Por 

tanto, la idoneidad de una u otra técnica dependerá del contexto de la organización 

(tamaño, sector, forma jurídica, etc.). La existencia de un amplio número de técnicas 

de previsión responde, a la necesidad de contar con metodologías suficientes para 

vencer las limitaciones de cada caso concreto.

4.2.2. La utilización del método del caso.

Los estudios cualitativos no están libres de riesgos y limitaciones, se centran 

en el estudio del cómo y porqué (Day, 1998), y el análisis y la comprensión de los 

comportamientos sociales (Reichart y Cook, 1979). Trabajar con un número re-

ducido de casos puede resultar una solución efectiva, pero quizás los problemas 

de elección de unos casos particulares, como casos reconocidos de éxito o de fácil 

acceso, resulten incapaces de mostrar el comportamiento real de un sector, activi-

dad o negocio, pudiendo obtener un trabajo de campo magnífico en su elaboración 

e informaciones obtenidas, pero no siempre generalizable, por lo que el análisis de 

una particularidad se puede convertir simplemente en un resultado particular.

El estudio de caso es una tendencia que está implementándose en los trabajos 

de investigación en la actualidad, siendo cuestionado en algunos aspectos alegando 
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que en ocasiones no están argumentados en forma científica. Lo que implica que se 

cree un prejuicio por este tipo de método, que utilizándolo correctamente, constitu-

ye un cúmulo de resultados, que llegan a ser muy precisos en cuanto al caso investi-

gado y sirve de esta manera como precedentes para futuros casos iguales o similares, 

dando así un panorama de la realidad investigada.

Yin (1989) manifestó sobre el estudio de casos en la metodología de investiga-

ción como “una investigación empírica que investiga un fenómeno contemporáneo 

en su contexto real, donde los límites entre el fenómeno y el contexto no se mues-

tran de forma precisa, y en el que múltiples fuentes de evidencia son utilizadas”. Este 

sería uno de los conceptos más fáciles de comprender sobre lo que implica este tipo 

de estudio, que cada vez más se utiliza en el ámbito de las investigaciones.

Siguiendo al mismo autor, el estudio de caso permite analizar el fenómeno ob-

jeto de estudio en su contexto real, utilizando múltiples fuentes de evidencia, cuan-

titativas y/o cualitativas simultáneamente. Por otra parte, esto conlleva el empleo de 

abundante información subjetiva, la imposibilidad de aplicar la inferencia estadís-

tica y una elevada influencia del juicio subjetivo del investigador en la selección e 

interpretación de la información. Es, por tanto, una metodología de investigación 

cualitativa que tiene como principal debilidad la falta de confiabilidad de sus resul-

tados y en la generalización de sus conclusiones; lo que la enfrenta a los cánones 

científicos más tradicionales y lo que, de alguna manera, la ha marginado frente a 

otras metodologías más cuantitativas y objetivas como metodología científica de 

investigación empírica.

Sin embargo, estos métodos cuantitativos también presentan fuertes limita-

ciones para el estudio de realidades complejas y cambiantes. Ello generó un resurgi-

miento en los años sesenta de un debate a favor de los métodos cualitativos, tanto en 

la Rand Corporation (Helmer y Rescher, 1959; Landeta, 1999) como en la segunda 

Escuela de Chicago, donde cristaliza en lo que se conoce como nueva o segunda 

escuela de Chicago, representada por Glasser y Strauss (1967), autores de la Teoría 

de Campo (Ground Theory).

En este contexto llegan en los años ochenta, una serie de importantes con-

tribuciones metodológicas, que dan lugar al estudio de casos contemporáneo, en-
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cabezadas por Yin (1989, 1993, 1994, 1998), junto con Eisenhardt (1989, 1991), y 

que tienen una continuidad en los trabajos de Patton (1990), Stoeker (1991), Hamel 

(1992), Hamel et al. (1993), Stake (1995) y Maxwell (1996).

El estudio de casos es uno de los métodos más apropiados para aprender la 

realidad de una situación, en lo que se requiere explicar relaciones causales com-

plejas, realizar descripciones de perfil detallado, generar teorías o aceptar posturas 

teóricas exploratorias o explicativas, analizar procesos de cambio longitudinales y 

estudiar un fenómeno que sea, esencialmente, ambiguo, complejo e incierto (Villa-

real y Landeta, 2010 ).

En este mismo sentido, el uso de la estrategia del estudio de casos como me-

todología de investigación presenta grandes posibilidades en la explicación de fenó-

menos contemporáneos ubicados en su entorno real (Yin, 1989; Eisenhardt, 1989). 

Existen tres razones por las que la investigación mediante estudios de casos es 

un modo de investigación viable: el investigador puede estudiar el fenómeno obje-

tivo, permite responder el cómo y el porqué, tema poco desarrollado o sin ningún 

estudio anterior.

Para Yin (1994: 20), los interrogantes de investigación o preguntas de estudio 

son el primer elemento del diseño de cualquier investigación. Estos interrogantes 

identifican el problema central de la investigación e indican qué metodología de in-

vestigación será la más adecuada. Según este autor los interrogantes “cómo” y “por-

qué” son los más indicados para una metodología de estudio de caso.

Stake (1995) propone identificar aquello que constituye un caso analizando 

si el fenómeno susceptible de estudio es un sistema integrado y relativamente in-

dependiente de su entorno. Por otro lado, cuando Merriam (1988) analiza los fac-

tores a tener en cuenta para aplicar una metodología de estudio de caso, resalta la 

importancia de que el foco de la investigación sea un sistema integrado, como una 

persona, un proceso, una institución o un grupo social.

Yin (1994) propone sofisticar el diseño de investigación aplicando diferentes 

unidades de análisis sobre el mismo caso. Según este autor, las unidades de análisis 

permiten definir qué es el caso. Cuando el estudio de caso se realiza sobre un objeto 
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concreto, por ejemplo una persona (pacientes, líderes, estudiantes...), la unidad de 

análisis está muy clara porque es el propio objeto investigado. En cambio, en estu-

dios de caso sobre fenómenos o acontecimientos más complejos de definir, es ne-

cesario considerar una o varias unidades de análisis que permitan dar un paso más 

en la concreción de la investigación. Las unidades de análisis permiten definir los 

límites del caso para diferenciarlos de su contexto y orienten la elaboración de los 

resultados estableciendo los límites de la argumentación.

Por lo tanto, sintetizando estas aportaciones, los interrogantes “cómo” y “por-

qué” permiten concretar el problema inicial de una investigación de estudio de caso 

donde será necesario identificar un sistema integrado que constituirá el fenóme-

no objeto de estudio. Una investigación de estudio de caso, según el diseño de Yin 

(1994), contiene una fase donde se enuncian proposiciones o hipótesis de investiga-

ción (study’s propositions). Se trata de afirmaciones sobre el problema identificado 

a partir de las bases teóricas de la investigación. Su función es encaminar la inves-

tigación en la dirección correcta mostrando aquello que es necesario observar para 

obtener evidencias y evitar “recogerlo todo”.

El análisis de los datos no se produce nunca a partir del vacío. Es necesario un 

marco teórico dónde situar las hipótesis provisionales de solución del problema de-

tectado o, como mínimo, algunas presuposiciones sobre cómo tratarlo. Tal y como 

hemos indicado, la teoría juega un papel esencial en el desarrollo de las investiga-

ciones de estudio de caso para contrastar una teoría o para desarrollar una nueva 

(Reigeluth y Frick, 1999: 638; Merriam, 1988: 58), ya sea en un dominio con un 

sólida base teórica o en relación a un tema con pocos conocimientos establecidos.

En cualquiera de estas circunstancias el procedimiento es el mismo: comparar 

los datos recogidos con las implicaciones que se deducen de la teoría. La investiga-

ción dependerá más de la deducción si la base teórica disponible está lo suficiente-

mente desarrollada.

Stake (1995), en cambio, propone aplicar un diseño de investigación menos 

estructurado y mucho más inductivo utilizando una estructura conceptual por te-

mas que estará presente en las cuatro fases de un diseño clásico ayudando a concre-

tar los problemas, guiando la recolección de datos y proponiendo soluciones.
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Inicialmente se identifican 10 ó 12 temas que pueden tomar la forma de afir-

maciones, preguntas, relaciones de causa y efecto o simplemente posibles proble-

mas. Esta lista inicial cumple la función de concretar el problema a estudiar, pero 

rápidamente quedará reducida a dos o tres ítems que “ayudarán a estructurar las 

observaciones, las entrevistas y la revisión de documentos” (Stake, 1995: 29)

Conforme la investigación avanza, los temas que inicialmente fueron pro-

puestos de forma provisional, cumpliendo la misma función que las hipótesis, van 

cogiendo forma y poco a poco se van convirtiendo en proposiciones de una teoría 

que, en función de cada investigación, tendrá un determinado alcance.

Stake (1995) utiliza un diseño alternativo de la investigación de estudio de 

caso en el cual la fase de establecimiento de hipótesis o soluciones provisionales está 

fuertemente integrada con la fase anterior (concreción del problema) y las poste-

riores (recolección y análisis de datos) por medio de una estructura conceptual por 

temas que van evolucionando y cambiando en su formulación y función.

Aun así, la fase de establecimiento de soluciones provisionales es el elemento 

central sea cual sea la orientación del diseño de la investigación. Esta fase facilita la 

posterior evolución de la investigación orientando la recolección de datos y marcan-

do las pautas en su análisis. No obstante, el establecimiento de soluciones provisio-

nales está condicionado por el grado de desarrollo teórico del área de conocimiento 

implicada y por los objetivos finales de la investigación.

Las hipótesis, proposiciones teóricas o soluciones provisionales podrán apo-

yarse más o menos en la base teórica de la investigación en función de su grado de 

desarrollo. Así, en áreas de conocimiento con teorías sólidas podrán realizarse es-

tudios de caso para contrastar, clarificar, redefinir o ampliar esta teoría. En cambio, 

en dominios dónde el desarrollo sea todavía incipiente será necesario crear la teoría.

Por otro lado, hay diferentes objetivos que se pueden lograr con una investi-

gación de estudio de caso: ofrecer explicaciones o interpretaciones sobre el fenóme-

no investigado, simplemente hacer una descripción, explorar sus características y 

funcionamiento o hacer una evaluación (Merriam, 1988: 28-29; Yin, 1994: 38). La 

formulación de las soluciones provisionales y su papel cambiará en función de estos 

objetivos.
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En las investigaciones explicativas es necesaria una base teórica sólida que 

permita derivar soluciones provisionales para el problema que se ha planteado. Los 

resultados de este tipo de investigaciones permitirán contrastar la teoría y añadir 

nuevas pruebas de su adecuación a los hechos o, al contrario, ponerla en cuestión.

El papel de las hipótesis o soluciones provisionales en investigaciones des-

criptivas es prácticamente nulo, puesto que el objetivo no es dar una solución sino 

presentar una narración detallada de las características y funcionamiento del fenó-

meno investigado, dejando para posteriores estudios la generación de hipótesis para 

contrastar la teoría (Merriam, 1988: 28-29).

Los estudios de caso exploratorios parten de áreas de conocimiento poco de-

sarrolladas, en las que se tienen que crear nuevas teorías y donde la investigación 

debe avanzar de forma inductiva generando hipótesis que posteriores estudios in-

tentarán confirmar (Merriam, 1988: 13). Pese a estas circunstancias, también son 

necesarias las hipótesis, por muy tentativas o provisionales que sean, para conseguir 

una posible solución al problema detectado.

Los aspectos objeto de esta tesis doctoral, centrados en las repercusiones en 

los recursos humanos de la fusión BBV y Argentaria, hace que esta circunstancia 

contemple la comparativa entre dos situaciones, una teórica y una real, resultado 

de un estudio positivista que viene a testar hipótesis, además de interpretar el fenó-

meno buscando patrones (Stake, 1995). Cepeda Carrión (2006) establece la existen-

cia de dos situaciones extremas, una primera posición que denomina de “Eficacia”, 

como la ground theory (Strauss y Corbin, 1990; Glaser, 1992, 1998), que requiere por 

parte del investigador una elevada dedicación de tiempo en el lugar a investigar y la 

recogida de una gran cantidad de información para su posterior análisis, resultando 

estudios exclusivamente interpretativos. La segunda posición la denomina “Eficien-

cia”, y se caracteriza por las limitaciones que posee el investigador para responder a 

las cuestiones que se deriven del estudio a partir de los datos que ha recogido, propio 

de estudios positivistas. De esta manera, las investigaciones cualitativas deberían 

alcanzar una posición intermedia entre estas dos posiciones extremas (Marshall y 

Rossman, 1995), buscando un comportamiento efectivo es decir, eficaz y eficiente 

simultáneamente. Además de la necesidad de que la metodología aplicada pueda ser 
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repetida por distintos investigadores, de manera que los resultados obtenidos por 

cada uno de ellos resultan coincidentes, justificando el protocolo de investigación 

seguido y los resultados obtenidos.

El planteamiento del estudio metodológico se planteará siguiendo, básica-

mente, el esquema que escribe Cepeda Carrión (2006) sobre calidad en los méto-

dos de investigación cualitativa, incorporándole en cada apartado las peculiaridades 

que se han considerado adecuadas para la consecución de un estudio “Efectivo”.

4.2.3. Selección de las variables a analizar.

A continuación se definen las diferentes variables que se van a utilizar para 

contrastar cada una de las hipótesis de trabajo formuladas y referidas a tres dimen-

siones distintas: evolución del empleo, niveles de productividad y de eficiencia y po-

sición de los directivos bancarios. Para los tres casos, se han considerado los valores 

medios correspondientes a los 4 años antes de la fusión (1996-1999) y los 4 años 

posteriores a la fusión (2000-2004). También se han considerado los valores medios 

del conjunto del sector bancario como variable de control.

La primera de las dimensiones, la evolución del empleo, se ha medido me-

diante los datos estadísticos correspondientes a las cifras de volumen de empleados 

en términos absolutos, volumen de empleados por oficina y número de despidos 

realizados. Todas estas cifras se analizarán para el período 1996-2004, es decir, du-

rante los 8 años transcurridos ante y post fusión. (Maroto, 1994, Sanchis y Safón, 

1996; Palomo y Sanchis, 2010)

La segunda de las dimensiones, los niveles de productividad y de eficiencia, se 

han medido mediante los datos estadísticos correspondientes a determinados indi-

cadores de estas dimensiones. La productividad se ha medido a través de las ratios: 

Beneficios por empleado, Depósitos por empleado y Créditos por empleado.

La eficiencia se ha cuantificado mediante las ratios: Gastos de explotación 

por empleado (GE/EMP), Gastos de Explotación por Activos Totales Medios (GE/

ATM), Margen Ordinario por Activos Totales Medios (MO/ATM) y los Gastos de 

Explotación por el Margen Ordinario (GE/MO) (Pérez, Maudos y Pastor, 1999, Pa-
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lomo y Sanchis, 2000; Fuentes Egusquiza, 2003)

La tercera de las dimensiones, la estructura directiva, representa una variable 

cualitativa difícilmente cuantificable. No obstante, su cuantificación se va a realizar 

de la siguiente manera:

1) Número de directivos que han abandonado la entidad a lo largo del período 

considerado; 2) número de directivos que han sufrido una “degradación”, es decir, 

que han sido relegados a un nivel jerárquico inferior tras la fusión con la consiguien-

te pérdida de poder de decisión; y 3) número de rotaciones producidas a lo largo 

del período considerado en los niveles directivos. En este caso no ha sido posible 

hacer una comparativa con la media del sector bancario por no disponer de dicha 

información.
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4.3. Proceso de la investigación.

Una vez formuladas las hipótesis de trabajo y definidas las dimensiones co-

rrespondientes a cada una de ellas, así como las variables utilizadas para medir di-

chas dimensiones, se a procedido a realizar la investigación. El proceso de la misma 

queda recogido en la siguiente Tabla 4.3.1., en la que se determinan las diferentes 

fases que lo constituyen.

Una vez establecido el objeto de la investigación, cabe definir cómo se va a 

desarrollar el trabajo de campo con la intención de verificar o rechazar las hipótesis 

establecidas (Cepeda Carrión, 2006:66 y siguientes). Para ello se establecerán cinco 

etapas, no secuenciales necesariamente, como consecuencia de la propia dinámica 

del proceso. Estas etapas son las siguientes:

Diseño de la investigación. En primer lugar cabe plantearse cuál va a ser 

el paradigma de la investigación a utilizar. En segundo lugar, indicar los conceptos 

y relaciones objeto de estudio descritos en el marco conceptual que van a ser anali-

zados. En tercer lugar, identificar los casos más apropiados para la investigación y la 

vía de acceso a los mismos. Y en cuarto lugar, determinar los métodos de recogida y 

almacenamiento de la información, así como el tipo de procesamiento y técnicas a 

aplicar para el análisis de los datos obtenidos.

Obtención de la información estadística. Una vez diseñado el proce-

so de investigación se procede a la recogida de la información, considerando que el 

proceso de recogida y análisis, que es una fase posterior, pueden resultar en ocasio-

nes simultáneas, es decir, tienden a solaparse, ya que permite valorar nuevos aspec-

tos y datos no considerados inicialmente en el diseño inicial y que pueden aportar 

información relevante.

Obtención de la información cualitativa. Fase que se puede interca-

lar con la anterior, ya que también trata de obtener información para la conclusión 

del trabajo. En esta fase se va a obtener información relevante para el trabajo y se 

va a realizar entrevistas con Directivos Corporativos de BBVA, y a ser posible que 

estuvieran presentes en el proceso de fusión, para que puedan aportar su visión 

directa durante dicha fase. Las entrevistas van a ser abiertas y semiestructuradas, y 
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en esa conversación cara a cara, se tiene el propósito de conocer en detalle lo que 

piensa o siente una persona con respecto a un tema o situación particular (Bonilla y 

Rodríguez, 1997), máxime cuando los entrevistados realizaban ya tareas directivas 

durante la etapa de fusión.

Una vez establecido el contacto con la alta dirección de BBVA, ésta nos indicó 

las persona idóneas para realizar la entrevista, por sus profundos conocimientos 

del proceso de fusión. Antes de la entrevista, enviamos a los directivos un pequeño 

guión sobre lo que iba a tratar la entrevista.

Éstas fueron realizada en noviembre de 2014 y tuvo una duración de dos ho-

ras aproximadamente cada una. Fueron grabadas, previa conformidad del directivo, 

para su posterior análisis. De esta forma, se evitó pasar por alto información que en 

un principio podía parecer poco importante. Además, dado que fue realizada por 

un sólo investigador, se evitaba que éste prestase más atención a la recogida de datos 

que al propio contenido de la información suministrada.

La información recogida de los directivos fue complementada con la obtenida 

de informes y artículos publicados en la prensa económica.

Las personas con las que nos entrevistamos fueron:

-	Director de Políticas y Servicios Globales. (Área de RR.HH.).

-	Director de Seguimiento y Gestión de la Demanda. (Área de RR.HH.).

-	Director de Control de Gestión. (Área de RR.HH.).

- Director de Implantación y Medios (Área de Medios de España y Portugal).

Tratamiento de la información y análisis de resultados. Como 

ya se ha indicado, esta parte del proceso puede resultar coincidente con la recogida 

de información y pretende considerar los procesos de organización y los mecanis-

mos para la reducción de los datos con intención de extraer consecuencias. El pro-

ceso de análisis se puede desarrollar desde dos perspectivas diferenciadas; bien se 

puede desarrollar éste desde la documentación con intención de crear una cadena 

de razonamientos (Toulmin, 1988); o bien se puede plantear la codificación de los 
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temas objetos de estudio, de manera que se establecen enlaces entre los datos, el 

análisis de los mismos y los temas objeto de estudio, por lo que deberían aparecer 

nuevos conceptos e ideas a considerar.

Conclusiones.

En esta última fase se va a plasmar las conclusiones finales del trabajo empí-

rico y su relación con las teóricas. Se analizarán los contrastes realizados sobre las 

hipótesis de partida, y se concluirá, en base a estos contrastes realizados durante el 

trabajo empírico, sobre cuáles son los efectos que la fusión entre el BBV y Argentaria 

ha tenido en sus variables organizativas y, en particular en sus recursos humanos.
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5 .  A N Á L I S I S  Y  R E S U L T A D O S  D E  L A  I N V E S T I G A C I Ó N
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5. Análisis y resultados de la investigación.

El Capítulo 5 constituye el segundo capítulo en el que se desarrolla el análisis 

empírico de la tesis y en el que se estudian los diferentes resultados obtenidos de la 

investigación realizada. Una vez descrito con detalle el proceso de la fusión llevada 

a cabo entre las dos entidades, se analizan los resultados de la misma, correspon-

dientes tanto a los aspectos organizativos como a las variables de recursos humanos.

5.1. La fusión entre BBV y Argentaria: proceso y efectos económicos.

En este apartado se analizan los diferentes aspectos relacionados con el proce-

so de la fusión llevada a cabo entre las dos entidades (BBV y Argentaria), incluyendo 

sus antecedentes (orígenes y evolución seguida por cada una de las dos entidades 

hasta el momento del inicio de la fusión), los acuerdos tomados para la ejecución de 

la fusión y sus principales efectos económicos.

5.1.1. Antecedentes de la fusión: orígenes y proceso de negociación21.

Para hablar de los orígenes de este banco, es preciso remontarse 156 años atrás 

cuando en 1857 se fundó el Banco de Bilbao, y describir esta historia, con múltiples 

fusiones, absorciones y escisiones para ir conformando con el paso de los años al 

ya citado Banco de Bilbao, el Banco de Vizcaya, la Banca Pública, el Banco Bilbao 

Vizcaya, Argentaria, y finalmente el BBVA. Por ello vamos a centrarnos en el origen 

y evolución del Banco Bilbao Vizcaya y de Argentaria, bancos que tras su fusión 

originaron el BBVA, objeto de nuestro estudio.

La unión de los Banco de Bilbao y de Vizcaya el 1 de Octubre de 1988 fue 

posible porque eran dos entidades que habían vivido procesos de evolución paralela 

hasta alcanzar los primeros puestos del sector financiero español, y que mostraban 

una fuerte vocación internacional, para imponerse a un mercado con fronteras y 

con grandes competidores.

21 La información para el desarrollo de este apartado se ha obtenido principalmente de la página 
web www.bbva.com en el apartado de información corporativa y del artículo del consejero delegado 
Uriarte (2000).
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En los 11 años de la historia de BBVA se pueden distinguir tres períodos dife-

rentes: 1) desde la fusión hasta 1993; 2) desde el año 1994 hasta 1997 donde se esta-

blece el programa 1000 días; y 3) desde 1998 a 1999, donde se establece el programa 

DOS 1000 el cual no llega a su conclusión por la fusión con Argentaria.

Los estilos de cada organización eran diferentes, pero sus culturas corporati-

vas eran bastante similares. Esta circunstancia facilitó la creación de una organiza-

ción nueva e integrada y la adopción de una nueva cultura corporativa que definía 

el modelo de hacer banca de BBV. Un modelo volcado a la creación de valor para 

los accionistas, enormemente prudente en la asunción de riesgos, con una elevada 

calidad en la prestación de sus servicios y con una fuerte capacidad para superar los 

retos del entorno.

La integración de Banco de Bilbao y Banco de Vizcaya se realizó muy rápida-

mente. Incluso, antes de aprobarse la fusión por los accionistas, se definió un pro-

grama que supuso la coordinación inmediata de la actividad en algunas áreas de 

negocio. Constituido el nuevo grupo, se definió la nueva estructura, se procedió a 

realizar la asignación de recursos humanos y a integrar las plataformas tecnológicas. 

De esta forma, BBV accedía al liderazgo del sector financiero español y constituía la 

plataforma necesaria para desarrollar la futura expansión internacional.

BBV realizó un enorme esfuerzo para racionalizar sus estructuras y sus me-

dios. Así, entre 1988 y 1994, la plantilla en España disminuyó en ese período en 

unas 5.000 personas, un 16,4%. Por otra parte, se cerraron unas 600 oficinas, que 

resultaban redundantes por cercanía geográfica. Al tiempo, se inició el desarrollo de 

nuevos canales de distribución como el servicio de banca a domicilio o la banca te-

lefónica –línea BBV–, se incrementó el número de tarjetas de crédito en circulación 

emitidas por el Grupo BBV hasta 1,3 millones, y el volumen de las transacciones 

realizadas por la clientela experimentó un notable impulso.

La fusión de los Bancos de Bilbao y de Vizcaya fue la que marcó el inicio de la 

profunda transformación que experimentó el mapa bancario español a finales de los 

80 y en los primeros años de los 90. BBV fue el primero en dar respuesta al reto que 

se le planteaba al sector financiero español tras la integración de nuestro país en la 

Comunidad Económica Europea.
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En 1989 se creó la primera gran caja de ahorros, La Caixa. En 1991, los anti-

guos Bancos Central e Hispanoamericano llegaron a un acuerdo de fusión. En 1991 

se creó Argentaria, conformando así un gran grupo financiero de naturaleza públi-

ca. En 1994, Banco Santander adquirió Banesto en subasta pública. En seis años, los 

7 grupos privados españoles habían quedado reducidos a 4 y, además, surgió Ar-

gentaria que, por dimensión y volumen de beneficios, se integraba en este colectivo.

Este proceso, sin embargo, no alteró la posición de liderazgo de BBV en el 

mercado español. Además, se pusieron las bases para que ese liderazgo quedara cla-

ramente reforzado en la etapa de 1994-1997. BBV se constituyó como un banco 

universal con fuerte presencia en el mercado nacional, donde detentaba la primera 

posición en determinadas actividades o se situaban en el grupo de cabezas en otras.

Al finalizar 1994, la base de clientela de BBV ascendía a seis millones y era 

líder en innovación con el desarrollo de productos de indudable éxito en el mercado 

nacional (p.e. El Libretón). Por otra parte, en el negocio con las empresas, la cuota 

de penetración en el segmento de las de menor dimensión superaba el 32% y era el 

banco líder para el 48% de las grandes corporaciones del país.

El BBV estaba preparado para un salto cualitativo, cuando nació el Programa 

1000 Días. El objetivo principal del plan estratégico Programa 1000 Días era conver-

tir al BBV en la mejor alternativa de inversión del sistema financiero español.

Pero además, se establecieron una serie de variables principales para cuanti-

ficar los objetivos generales del Programa. En concreto, se fijaron unos objetivos de 

crecimiento interanual superior al 10% en el volumen de negocio, en el beneficio 

antes de impuestos, en el beneficio por acción y en el dividendo. Este objetivo de un 

crecimiento anual acumulado del 10% se convertía en un objetivo del 33% de un 

incremento acumulado en el período de tres años.

Las cifras de volumen de negocio, beneficio y dividendo multiplicaron por 

dos, tres o más los objetivos previstos. En cuanto al valor de mercado, se multiplicó 

por más de cuatro la capitalización bursátil de BBV. Este resultado situó al grupo, 

al finalizar 1997, en una posición muy destacada frente a todos los demás compe-

tidores. La cotización bursátil de la acción BBV demostró un comportamiento tan 

excepcional que fue el valor con mayor revalorización en el contexto mundial.
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La consecución de todos y cada uno de los objetivos fue posible gracias al 

afianzamiento de la posición de liderazgo del Grupo BBV en España y a la fuerte 

expansión internacional. A lo largo de todos y cada uno de los años de esta etapa, 

BBV siempre ocupó la primera posición del ranking por fondos propios, beneficios 

y capitalización bursátil en el mercado doméstico. Además, las diferencias con los 

más inmediatos competidores se agrandaron notablemente, como en el caso del be-

neficio o de la capitalización bursátil, o se mantuvieron, como en el del patrimonio 

neto. Adicionalmente, era el claro referente del mercado en prácticamente todas las 

líneas de negocio.

La estrategia internacional de BBV se cimentó en unos claros principios recto-

res: controlar la gestión de aquellas entidades ubicadas en países afines por razones 

de idioma o culturales (a las que podía exportar el Know-How), ubicadas en zonas 

de alto potencial de crecimiento y capaces de aportar una elevada rentabilidad. La 

expansión en Latinoamérica tenía sentido a la luz de estos criterios.

A principios de 1998 se puso en marcha el Programa DOS 1000 para seguir 

creando valor para accionistas y consolidar la posición de referente de los mercados 

español, europeo y latinoamericano.

El Programa fijaba cuatro grandes objetivos, como eran: 1) situar al Grupo 

BBV con ventaja en el nuevo entorno competitivo; 2) ser un Banco líder dentro del 

mercado doméstico español, y también un Banco de referencia entre los más impor-

tantes de la Unión Europea; 3) alcanzar un fuerte incremento de la actividad y de los 

beneficios del Grupo, mayor responsabilidad con los accionistas y con la sociedad 

mediante el hecho de hacer públicos los objetivos del Grupo y 4) que toda la planti-

lla de Grupo se sintiera implicada en la consecución de los objetivos establecidos, y 

para lograrlo se crearon interesantes programas de incentivaciones.

El propósito era conseguir la mayor expansión posible, con la mejor rentabi-

lidad, entre los bancos de su dimensión. Y detectar las oportunidades que se pro-

dujeran en el mercado era una de las tareas permanentes. Otra de las cuestiones 

claves que se plantearon en el Programa DOS 1000 fue el refuerzo de las capacidades 

competitivas.
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Para la gestión del negocio, el banco se estructuró en varias Áreas de Negocio, 

cada una de las cuales era responsable de alcanzar los objetivos que se le marcaban 

dentro de la estrategia general del Grupo.

Por otra parte, se realizó un fuerte empeño en la mejora de la eficiencia. Para 

ello se creó el PRACTYCO, un Plan de Racionalización de Tareas y Costes. Tal como 

su nombre indica, no se pretendía tan sólo reducir costes, sino algo mucho más 

importante: aumentar la eficiencia del grupo actuando simultáneamente sobre los 

costes y los ingresos haciendo del Grupo BBV uno de los más eficientes en el ámbito 

mundial.

Además se dio un impulso al desarrollo internacional, en búsqueda de nuevos 

clientes y nuevos mercados en aquellas áreas de actividad donde no se exigían in-

versiones importantes y donde se tenían ciertas ventajas competitivas. Como ejem-

plos destacados se pueden citar los negocios de banca privada, gestión de fondos 

de inversión y de fondos de pensiones y Finanzia, un sistema de financiación a los 

compradores de bienes, que se canaliza a través de los vendedores y suministradores 

de los bienes objeto de compraventa.

Por otra parte, el Grupo BBV apostó fuertemente por la innovación tecno-

lógica y por el desarrollo de nuevos sistemas, en el convencimiento de que solo así 

se puede gestionar con eficacia una base de clientes cada vez más numerosa, y una 

gama de productos cada vez más amplia, no sólo con eficacia, sino también con 

calidad.

El objetivo para los tres años de vigencia del Programa DOS 1000, consistía en 

alcanzar un crecimiento anual mínimo de un 10% tanto en volúmenes de negocio 

como en beneficio atribuido y beneficio por acción. Se fueron cumpliendo muy sa-

tisfactoriamente todos los objetivos pero antes de terminar el Programa DOS 1000, 

en cumplimiento de sus objetivos, BBV decidió unir sus destinos a Argentaria para 

seguir creando valor a partir de una mayor dimensión en el mercado nacional.

Por su parte, Argentaria se constituyó a partir de una serie de entidades oficia-

les de crédito, agrupadas principalmente en tres grupos, el grupo Banco Exterior, el 

grupo Caja Postal y el grupo formado por los Bancos especializados del ICO (Insti-

tuto de Crédito Oficial).
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El Banco Exterior BEX fue creado en 1929 con las funciones de financiar el co-

mercio exterior, buscar nuevos mercados para los productos nacionales y facilitar a 

las compañías españolas la canalización de importaciones y exportaciones. Durante 

los años 60, la apertura y el dinamismo de la economía española dan lugar a un gran 

crecimiento de las actividades comerciales de la entidad, lo que obliga a un amplio 

desarrollo de la red nacional e internacional del BEX.

La ley 12/1971 supone la configuración del BEX como una institución finan-

ciera regulada por la legislación mercantil y participada mayoritariamente por el 

Estado, que mantuvo desde entonces una participación del 53,6%, que, con la absor-

ción del Banco de Crédito Industrial BCI en 1991, pasaría a ser del 75%. En aquella 

ley se especificaba que la actividad de crédito a la exportación sería atendida por la 

entidad con los recursos facilitados por el ICO. Al margen de esta actividad espe-

cífica, BEX actúa como un banco privado bajo la supervisión del Banco de España.

Posteriormente, en 1982 y 1983, fue sensiblemente modificada la operativa de 

crédito a la exportación, al permitirse también a la banca privada el acceso a la refi-

nanciación del ICO para este tipo de créditos, a través de una subvención explícita 

del tipo de interés por parte del ICO a la generalidad de los actuantes en el mercado 

de exportación (Sistema CARI).

Esta nueva situación obligó al BEX a modificar sus objetivos a medio y largo 

plazo, plasmados en el Plan Estratégico de 1989, para, por un lado, consolidar el 

negocio tradicional de la entidad, Extranjero y Crédito a la Exportación y, por otro, 

desarrollarse como un grupo financiero diversificado en competencia con la banca 

privada, con todo lo que esto implicaba en términos de mejora de la calidad de ser-

vicio al cliente y de primar criterios de rentabilidad y eficiencia a la hora de decidir 

la política de inversiones.

Finalmente, el Real Decreto 3/91 integró la participación estatal en BEX en la 

Corporación Bancaria de España, iniciándose en paralelo la fusión por absorción de 

BCI, que concluyó en noviembre de ese mismo año.

Respecto al grupo Caja Postal, Caja Postal fue creada en 1909 como una enti-

dad de derecho público, y empezó a prestar servicio en 1916 con la emisión y admi-
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nistración de libretas de ahorro. En 1960 se habían ampliado de hecho los servicios 

que prestaba a abrir cuentas corrientes, comprar y vender valores y dar créditos en 

algunas líneas específicas. En 1972 sería aprobado su nuevo estatuto mediante Real 

Decreto 2121/1972, que la configuraba como una Entidad de Derecho Público con 

personalidad y patrimonio propios e independiente del Estado, la autorizaba a dis-

poner de una red de oficinas propias y reducía las restricciones que tenía en materia 

de crédito.

El Real Decreto 3/91 supuso la integración de Caja Postal en Argentaria, trans-

formada en sociedad anónima y con estatuto de banco.

Finalmente, respecto al tercer grupo que hemos comentado, las instituciones 

especializadas agrupadas en torno al ICO (Banco de Crédito Industrial BCI, Banco 

Hipotecario de España BHE, Banco de Crédito Local BLC y Banco de Crédito Agrí-

cola BCA) nacieron con la finalidad de proporcionar financiación, a medio y largo 

plazo, a algún sector o subsector económico específico, en conexión con decisiones 

de política económica.

El BCI fue constituido en 1920 con la finalidad explícita de impulsar, median-

te la concesión de créditos a largo plazo, la instalación de nuevas industrias y con-

solidar las ya existentes. Un total de 91 bancos y 25 empresas industriales apoyan el 

proyecto, mientras el Estado contribuyó con el 80% de la financiación del mismo. En 

1962 fue nacionalizado por decreto ley 29/1962 y convertido en Entidad de Derecho 

Público dependiente del Instituto de Crédito a Medio y Largo Plazo, antecedente del 

ICO. La ley 13/1971 lo transformó en sociedad anónima.

En 1982, el BCI incorpora la cartera naval del Banco de Crédito a la Construc-

ción. En la primera mitad de la década de los ochenta incrementan su peso relativo 

en el balance las financiaciones a los sectores naval, pesquero y al de reconversión 

industrial. A partir de 1986, comienza, sin embargo, a orientarse cada vez más hacia 

el mercado, en parte forzado por la ralentización de las políticas de apoyo sectorial o 

de política económica. Así, en el momento del nacimiento de Argentaria, el BCI se 

encontraba en pleno proceso de expansión hacia el mercado, de diversificación de 

sus actividades de financiación y de expansión de su red comercial.
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El Banco Hipotecario de España (BHE) fue creado por la ley de 2 de diciembre 

de 1872 con el objeto de conceder créditos a largo plazo con la garantía de bienes 

inmuebles. En su nacimiento influyó tanto el deseo de implantar una fórmula de 

crédito territorial como la voluntad de atender las necesidades del Tesoro Público, 

materializando las propiedades del Estado y creando un mecanismo de cobro an-

ticipado. En sus primeros años, BHE ostentó el monopolio de emisión de cédulas 

hipotecarias como mecanismo financiador de los préstamos que concedía.

En 1982 BHE absorbió los elementos patrimoniales del Banco de Crédito a la 

Construcción, con excepción de los relativos a operaciones con el sector naval, con 

lo que BHE pasaba a ser la única entidad oficial de crédito especializada en el sector 

de la vivienda. El Banco de Crédito a la Construcción aportó una importante car-

tera de préstamos, destinados sobre todo a vivienda protegida. Al mismo tiempo se 

modificaron los estatutos de BHE para permitir la concesión de crédito hipotecario 

finalista a los compradores de las viviendas.

El Banco de Crédito Local fue creado en 1925, como fruto de una serie de ini-

ciativas públicas y privadas, con el objeto de financiar a entes locales y otras institu-

ciones públicas, para lo que se le facultó a realizar emisiones de títulos en el mercado 

de capitales. Nació como sociedad anónima con mayoría de capital privado y con 

participación accionarial de las Corporaciones Locales.

Fue nacionalizado en 1962 adoptando la forma de Entidad de Derecho Pú-

blico. En 1971 se incluye a BCL entre las entidades oficiales de crédito, siéndole 

restituido el carácter de sociedad anónima. En 1988 se integra en el ICO y a partir 

de mayo de 1991 en Argentaria.

El Banco de Crédito Agrícola (BCA) se crea en 1923, dependiente del Ministe-

rio de Agricultura, que concedía créditos a asociaciones agrícolas y ganaderas con la 

responsabilidad solidaria y mancomunada de sus asociados. La Ley de Ordenación 

Bancaria de 1962 transformó el Servicio Nacional de Crédito Agrícola en el BCA, 

quedando configurado como una Entidad de Derecho Público, con personalidad 

jurídica y plena capacidad operativa. La Ley de Organización y Régimen de Crédito 

Oficial de 1971 incluye a BCA entre las entidades oficiales de crédito, regulando 

desde entonces su actividad como sociedad anónima.
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En 1983, mediante el Acuerdo Marco suscrito con las Cajas Rurales, el BCA 

adquirió la Caja Rural Nacional y la Central de Cajas Rurales.

La Ley 33/1987 dispone la incorporación del BCA al ICO y el Real Decreto 

3/1991 transfirió la titularidad de las acciones a la Corporación Bancaria de España.

La Corporación Bancaria de España se constituyó el 27 de mayo de 1991 como 

sociedad estatal y entidad de crédito con estatuto de banco. La titularidad de las 

acciones correspondía al Estado español, representado por la Dirección General del 

Patrimonio, según se establece en el mencionado Real Decreto.

El proceso de configuración legal y organizativa del grupo quedó práctica- 

mente concluido en 1991. En primer lugar, se abordó la fusión por absorción del 

Banco de Crédito Industrial (BCI) por el Banco Exterior de España (BEX), según 

protocolo de intenciones aprobado por los consejos de administración de ambas en-

tidades el 8 de mayo de 1991. La Escritura de Fusión fue inscrita en el Registro Mer-

cantil el 4 de Noviembre de 1991. Casi al mismo tiempo se transformó la Caja Postal 

en sociedad anónima, el 23 de julio de 1991, y se modificaron los estatutos del resto 

de los bancos especializados procedentes del Instituto de Crédito Oficial (ICO).

La configuración formal del grupo se instrumentó a través de sucesivas am-

pliaciones de capital de la Corporación Bancaria de España. La constitución como 

tal, el 27 de mayo de 1991, se llevó a cabo con la emisión de 1.500.000 acciones no-

minativas con un valor nominal de 1.000 pesetas cada una.

La primera ampliación se produce el 30 de julio de 1991, aportando el Estado 

las acciones de su propiedad del BEX, de los cuatro bancos procedentes del ICO 

(BCI, BHE, BCL y BCA) y de sus sociedades participadas. La segunda ampliación 

tiene lugar el 2 de octubre de 1991, para incorporar el 100% de las acciones de Caja 

Postal, transformada ya en sociedad anónima. Fueron emitidas 15.500.000 accio-

nes nominativas de 1.000 pesetas de valor nominal cada una. Finalmente, el 18 de 

diciembre de 1991, la tercera ampliación de capital aporta a Corporación Bancaria 

de España SA las participaciones minoritarias que el ICO mantenía en otras cinco 

sociedades (Banco Árabe Español SA, Cofides SA, Comercial Hipotecario SA, Ico-

postal Valores SVB SA e Icofondo SA). Se emitieron 250.000 acciones nominativas 

de 1.000 pesetas de valor nominal cada una.
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La Corporación Bancaria de España SA contaba por tanto con un capital so-

cial de 62.250 millones de pesetas, incluyendo las primas de emisiones, al 31 de 

diciembre de 1991, lo que en aquel momento representaba un 20% de su totalidad 

de recursos propios. Queda configurada como un modelo de banca federada, con 

las unidades de negocio articuladas alrededor de un Centro Corporativo, que asu-

me la planificación y dirección estratégica del Grupo, la gestión global de activos y 

pasivos, la coordinación comercial y articula los distintos negocios con un enfoque 

global. Los procesos de fusión y de reordenación societaria en Argentaria se lleva-

ron a cabo de la siguiente manera.

Como primer paso en la creación del Grupo Argentaria, el Banco de Crédito 

Industrial fue absorbido por el Banco Exterior de España. El protocolo de fusión 

fue firmado el 8 de mayo de 1991. El grupo BEX era ya en esos momentos un grupo 

diversificado, que abarcaba todo el conjunto de productos y servicios que podía 

ofrecer un banco universal, si bien se orientaba prioritariamente hacia el segmento 

de empresas, con sus actividades de financiación al comercio exterior y de crédito 

a la exportación, y hacia la banca internacional y de inversiones. En el campo de la 

banca corporativa, la absorción de BCI adquiría pleno sentido al reforzar la posi-

ción de BEX con su importante presencia en financiación a largo plazo de grandes 

empresas.

Durante el ejercicio 1995, con la finalidad de incrementar la presencia de Ar-

gentaria en el sector agroalimentario, se puso en marcha una nueva división para el 

diseño y la distribución de productos y servicios especializados. Con el fin de llevar 

a cabo dicha distribución a través de una red sustancialmente mayor que la existente 

en el Banco de Crédito Agrícola, este fue absorbido por Caja Postal con fecha efec-

tiva 1 de julio de 1995.

Desde el origen de Argentaria, la estructura de propiedad de los distintos ban-

cos integrantes del Grupo había estado marcada por la asimetría que suponía la pre-

sencia de una parte del capital del BEX dispersa en bolsa, lo que restringía la agilidad 

con que Argentaria podía gestionar la entidad. Estas limitaciones empezaron a ser 

especialmente evidentes cuando se puso de manifiesto que la situación del BEX, con 

unos niveles de rentabilidad y eficiencia muy inferiores a los de sus competidores 
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directos, requería una fuerte reestructuración que permitiera a la entidad reposi-

cionarse en un mercado que exigía cada vez mayores grados de competitividad y 

eficacia. Al mismo tiempo, la evolución del Grupo desde un modelo de estructura 

federada, cuya operatividad comenzaba a ser claramente cuestionable, hacia una es-

tructura más integrada y eficaz, aconsejaba poner en marcha aquellos mecanismos 

que asegurasen una gestión lo más ágil posible de las entidades que lo componían.

El primer paso en esta dirección se da en 1995. Con el fin de introducir una 

mayor flexibilidad en la estructura del BEX y poder racionalizar así, tanto sus activi-

dades operativas como su línea de gastos, el 29 de noviembre de 1995, Corporación 

Bancaria de España S.A. lanzó una oferta pública de adquisición del 26,59% de las 

acciones del BEX que no se encontraban en su poder en esa fecha.

Con posterioridad el BEX fue excluido de cotización en abril de 1997 median-

te una OPA de exclusión. Entonces se procedió a llevar a cabo una reestructuración 

de plantilla, una revisión de los circuitos operativos básicos y una profunda reor-

ganización interna de las áreas de servicios centrales, estructuras administrativas y 

red de sucursales. En lo tocante a la plantilla, en septiembre de 1997 se acordó con 

la representación sindical del BEX un plan que prevé la convergencia salarial con el 

sector, en base a la aplicación de las tablas salariales de la banca privada, y la salida 

de 2.100 empleados en el período 1997-1999.

El Consejo de Administración acordó, el 25 de marzo de 1998, proponer a la 

Junta General de Accionistas la integración de Corporación Bancaria de España, 

BEX, BHE y Caja Postal en un sólo banco.

La lógica de la fusión descansa en los ahorros de costes ligados a una gran 

simplificación de las estructuras del Grupo y en las posibilidades de crecimiento 

del negocio asociadas a un posicionamiento más centrado y compacto del Grupo, 

presentándose como una sola marca. A partir de ese momento, lo que eran entida-

des legales independientes pasan a ser áreas de negocio de la entidad Argentaria. 

Esto significaba el fin del modelo de banca federal que había servido acertadamente 

al objetivo de realizar una transición no traumática y de mantener la imagen de 

especialistas que las diversas unidades tenían en sus mercados, pero que de igual 

manera había significado retrasar el proceso de simplificación e integración de las 
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estructuras del Grupo, básico para alcanzar el grado de competitividad, rentabilidad 

y eficiencia que demandaba un mercado cada día más exigente.

Finalmente, y con el fin de dotar a la entidad de un período de cierta estabili-

dad en su accionariado después de su privatización definitiva, el Estado se reservó, 

de acuerdo con el Real Decreto 40/98, el derecho de aprobar cualquier toma de con-

trol superior al 10% del capital durante 3 años, prorrogables por uno más.

Del conjunto de medidas adoptadas en 1996 por la nueva gestión de Argen-

taria, destaca la definición de la Agenda Estratégica, de aplicación desde comienzos 

de 1997. Este plan a tres años supuso una importante reorientación estratégica del 

Grupo y su principal objetivo consistió en convertirse al término del mismo, en 

1999, en uno de los grupos financieros más rentables y eficientes del país. Los ejes 

principales del plan era: orientación total a la rentabilidad y al aumento del benefi-

cio, sustentado en el fortalecimiento de los resultados recurrentes, y la mejora de la 

eficiencia operativa.

Las líneas estratégicas establecidas consistían en el cambio del mix de nego-

cio, mediante un crecimiento intenso del negocio de banca minorista, la mejora de 

la eficiencia, el desarrollo de la banca multicanal y lograr una excelente gestión del 

riesgo. Si bien la prioridad residía en la expansión de los negocios en el mercado 

doméstico, se contemplaba la posibilidad de llevar a cabo adquisiciones o de seguir 

otras fórmulas de crecimiento inorgánico fuera de España, con criterio selectivo y 

siempre que supusieran creación de valor.

A lo largo de este periodo, Argentaria fue logrando los objetivos marcados, 

completó su total privatización en febrero de 1998, con un éxito sin precedentes por 

el nivel de demanda generada y se convirtió en un grupo financiero integrado tras la 

fusión, aprobada en junio de 1998, de sus principales unidades en un único banco.

La adecuación de las plantillas, en un marco de entendimiento con la repre-

sentación sindical, a los cambios en el negocio, y los avances en la implantación de 

un modelo de distribución multicanal basado en la tecnología más moderna, per-

mitieron a Argentaria lograr sucesivas mejoras en su ratio de eficiencia. Las fuertes 

inversiones en tecnología, en aplicaciones avanzadas para la gestión del negocio y de 
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los riesgos y en el desarrollo de los más modernos canales de distribución, situaron 

al Grupo en la vanguardia del sector en numerosos aspectos.

Argentaria llegó a finales de 1999 como un Grupo rentable, eficaz y sol- vente, 

con una imagen de marca implantada tras haber acometido un largo proceso de 

fusiones, saneamientos y privatización que pusieron al Grupo como un importante 

Grupo financiero privado tras suponer un importante ingreso para el Estado (más 

de 800.000 millones de pesetas).

La fusión entre BBV y Argentaria se ha denominado como un proceso de 

fusión relámpago. Francisco González, una vez terminada la privatización total de 

Argentaria, acariciaba la fusión con otra entidad. La fusión de Santander y Central 

Hispano había allanado el camino para que se pudiera repetir la experiencia y ya se 

rumoreaba con la fusión de BBV y Argentaria por la idea de reforzar la competencia 

entre grandes y así evitar el predominio de BSCH en el mercado nacional.

Si bien, en BBV, recordaban la guerra suscitada en su anterior fusión del Bil-

bao con el Vizcaya, donde hubo un laudo del Banco de España para nombra a Emi-

lio Ybarra presidente y en consecuencia la huida a la competencia de la mayor parte 

de la cúpula directiva del Vizcaya.

En septiembre de 1999 los presidentes de BBVA y Argentaria coincidieron en 

una reunión rutinaria (Gómez, 2002) de la patronal CEOE que fue la base del inicio 

de unas conversaciones que duraron 8 semanas y donde se fraguó la fusión.

Finalmente el 19 de octubre de 1999 se acuerda la fusión de BBV y Argentaria, 

y el 18 de diciembre las juntas generales de las dos entidades aprueban la operación. 

5.1.2. Acuerdo de la fusión: principales características22.

El documento que se firmaba en el acuerdo de fusión tenía carácter de Acuer-

do Marco, por lo que los posibles acuerdos futuros se integrarían en él. El plazo de 

vigencia del Acuerdo era de tres años a contar desde la firma del documento. Si 

transcurridos esos tres años no estuviese terminado el proceso de fusión en lo que 

22 La información se ha obtenido de la página web http://www.cgtentubanco.org/bbva
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afectaba al personal, las partes firmantes, de común acuerdo, podrían prolongar su 

vigencia de seis en seis meses. También se acordaba que la Dirección de BBVA reali-

zaría los trámites necesarios para darse a los empleados del Grupo una gratificación 

especial, por la fusión, en acciones de la nueva Entidad. De hecho, y relativo a los 

recursos humanos de la entidad se firmó el siguiente acuerdo:

“ACUERDO DE PROTOCOLO DE FUSIÓN DEL BBVA (Texto íntegro)

En Madrid a 25 de Noviembre de 1.999

Con motivo del proceso de fusión iniciado por BANCO BILBAO VIZCAYA, S.A. 

(en adelante BBV) y ARGENTARIA, CAJA POSTAL Y BANCO HIPOTECARIO, 

S.A. (en adelante Argentaria), para la constitución de una nueva Entidad 

Bancaria que se denominará BANCO BILBAO VIZCAYA ARGENTARIA, S.A. 

(BBVA), se reúnen las personas que figuran al pie de este documento, en la 

representación con que cada una actúa, en orden a las implicaciones que 

dicho proceso supone para el personal y, por ello,

MANIFIESTAN

I. Las partes firmantes de este Acuerdo, expresan la necesidad de que la 

nueva Entidad disponga de los suficientes recursos humanos y tecnológi-

cos, para poder competir eficazmente dentro del sistema financiero mun-

dial, cada vez más dinámico y cambiante.

II. Para ello, es preciso contar con la plantilla de ambas Entidades, por lo que 

la concepción de esta fusión está fundamentada en la decisión de continui-

dad del personal, ofreciéndole la seguridad de una organización sólida y 

diversificada y con unas perspectivas óptimas de futuro. En consecuencia,

ACUERDAN

PRIMERA. Ambas partes garantizan la continuidad de las relaciones labora-

les de los empleados que forman las plantillas de ambos Grupos Bancarios 

en España.

Con el fin de llevar a cabo la reordenación o reorganización interna de plan-

tillas que pudiera derivarse del proceso de fusión, no se utilizarán medidas 
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traumáticas como expedientes de regulación de empleo,	 traslados forzo-

sos o extinción de contratos de trabajo por causas técnicas, económicas, 

organizativas o de producción.

Por todo ello y de ser preciso algún tipo de ajuste de plantillas, éste se reali-

zará de forma ordenada, por vías vegetativas y voluntarias.

SEGUNDA. BBVA se subroga en todos los derechos y obligaciones que, por 

razón de su contrato, tengan asumidos BBV y Argentaria, en relación con 

todos y cada uno de los empleados fijos y temporales de sus respectivas 

plantillas, lo que supone el respeto de las condiciones económicas y profe-

sionales de cada uno de ellos y, especialmente, de las derivadas de su grupo 

y nivel profesional, antigüedad y mejores sociales.

Por lo que se refiere al personal actualmente contratado, en BBV y Argen-

taria, con carácter temporal en cualquiera de las modalidades previstas por 

la Ley, se les seguirá aplicando las actuales políticas que en ambos Bancos 

venían desarrollándose La nueva Sociedad se subroga, también, en los de-

rechos y obligaciones asumidos por ambas Entidades respecto de los em-

pleados en situación de excedencia, con contrato suspendido por mutuo 

acuerdo, de prejubilación, así como del personal pasivo en BBV y Argenta-

ria. Lo previsto en este párrafo no podrá generar ningún derecho adicional 

a los ya existentes, como consecuencia del proceso de Fusión.

TERCERA. Se garantiza, por este Acuerdo, que todos los empleados de am-

bas Entidades financieras dispondrán de idénticas oportunidades de pro-

moción y carrera profesional, sin ningún tipo de discriminación.

Teniendo en cuenta que la formación es el instrumento más conveniente 

para conseguir con mayor eficacia un mejor desempeño y adecuación a 

los puestos de trabajo y la adaptación a las modificaciones tecnológicas, la 

Dirección de la nueva Empresa, se compromete a continuar dedicando los 

recursos económicos, técnicos y personales necesarios para que los progra-

mas de formación sean llevados a la practica adecuadamente. Todo ello re-
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dundará, sin duda, en la ampliación de las posibilidades de desarrollo pro-

fesional, logrando, al mismo tiempo, una mayor integración y motivación 

del personal de ambas Entidades en BBVA.

CUARTA. La Dirección de BBVA, iniciará un proceso para la progresiva con-

figuración de una política común de personal, susceptible de sustituir a las 

que se vinieran aplicando en cada una de las Entidades que ahora se fusio-

nan.

QUINTA. Dentro del proceso de integración de ambas Entidades, se reali-

zarán las valoraciones y estudios precisos de las diversas condiciones labo-

rales hoy efectivas, entre otras materias, horarios, beneficios sociales, etc., 

con el fin de ir posibilitando acuerdos con les representaciones sindicales 

firmantes, en orden a establecer las condiciones de trabajo que puedan 

aplicarse de forma homogénea a todos los empleados.

En tanto no se produzca esta homogeneización, los empleados de cada En-

tidad continuarán disfrutando de los beneficios y condiciones existentes en 

la empresa de procedencia, con el mismo carácter y tal y como estuviesen 

establecidas en cada una de ellas.

SEXTA. La Dirección de BBVA informará, con carácter previo, a los sindicatos 

firmantes del presente Acuerdo, de los procesos de cierres de oficinas y reu-

bicaciones que puedan afectar a los actuales Centros de trabajo.

Asimismo, a partir de la firma del presente Acuerdo y durante el primer tri-

mestre del año 2000, se constituirá una Comisión de seguimiento entre las 

partes firmantes, con el fin de establecer el régimen de reuniones que pro-

ceda, para efectuar el seguimiento y grado de cumplimiento de los puntos 

recogidos en este Acuerdo y facilitar la información que resulte precisa para 

el conocimiento del desarrollo del proceso de fusión.
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SÉPTIMA. La nueva Entidad respetará los compromisos que tengan con-

traídos ambas Entidades con los representantes sindicales en materia de 

créditos de horas y garantías sindicales, respetándose, igualmente, los com-

promisos adquiridos con respecto a los representantes unitarios y Comités 

de Seguridad y Salud y Delegados de Prevención.

Estos compromisos estarán vigentes, hasta tanto se celebren nuevas elec-

ciones sindicales o se establezcan nuevos pactos que los sustituyan.

OCTAVA. Este Documento tiene el carácter de Acuerdo Marco, por lo que 

los posibles acuerdos futuros que puedan alcanzarse entre la Dirección de 

BBVA y las representaciones sindicales firmantes, se integrarán en el citado 

Acuerdo Marco, formando parte del mismo.

En este sentido, las partes firmantes constatan que todo lo relacionado con 

las pensiones al personal, es una materia de alto interés. En consecuencia 

recabarán análisis y, en su caso, actuarán específicamente, de acuerdo con 

las previsiones reglamentarias con la voluntad de desarrollar las posibilida-

des abiertas en esta materia por el Convenio Colectivo.

NOVENA. Las representaciones de los Sindicatos firmantes, valorando posi-

tivamente los compromisos asumidos por las Entidades BBV y Argentaria, 

y en razón del contenido del presente documento, se comprometen posi-

tivamente con el actual proceso y a que el mismo se realice de forma cons-

tructiva, agotando siempre, todas las posibilidades de diálogo para evitar la 

conflictividad laboral, desde el reconocimiento de las ventajas que para los 

intereses profesionales de los empleados representa la firma del presente 

Acuerdo y la creación de la nueva Empresa BBVA.

DÉCIMA. El plazo de vigencia de este Acuerdo será de tres años, a partir de 

la firma del presente documento. No obstante, si una vez transcurrido este 
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período de tiempo no se hubiera concluido el proceso de fusión relativo 

al personal, las partes firmantes, de mutuo acuerdo, podrán prorrogar su 

vigencia de 6 meses en 6 meses hasta su culminación.

UNDÉCIMA. Gratificación Especial por Fusión.

La Dirección de BBVA, realizará los trámites necesarios para que pueda otor-

garse a los empleados de su Grupo Bancario en España, una Gratificación 

Especial en acciones de la nueva Entidad.

Serán beneficiarios de la citada Gratificación, los empleados que se encon-

traban en activo a fecha 19 de Octubre de 1999 y mantengan tal situación 

en el momento de los sucesivos abonos o, en su caso, hayan causado baja 

en la Plantilla a partir de dicha fecha, por jubilación, prejubilación, suspen-

sión de contrato por mutuo acuerdo, incapacidad permanente o falleci-

miento.

Esta Gratificación especial consistirá, para cada empleado beneficiario, en 

un número de acciones equivalente al resultado de dividir la cuantía de 

una paga, correspondiente al presente año (su sueldo más su antigüedad – 

Artº. 12.3 del Convenio Colectivo de Banca), entre el valor estimado de una 

acción que se fija, a estos efectos, en 2.200 pesetas. El exceso o defecto de 

este resultado en cuanto al número de acciones, se redondeará sobre 0,5.

Para el Personal procedente de Argentaria que perciba el concepto “anti-

güedad consolidada”, se utilizará como base de cálculo para el concepto de 

antigüedad, el importe anual de dicha “antigüedad consolidada” dividido 

entre 17,5.

En todo caso, se garantiza una percepción mínima de 110 acciones BBVA 

para los beneficiarios de este Gratificación especial.

Esta Gratificación especial se percibirá, a la vista del positivo desarrollo e 

implementaci6n del proceso de fusión en dos plazos: la mitad en Marzo del 

año 2000 y el resto en Marzo del año 2001.
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El número de acciones resultante, se entiende referido a la fecha de suscrip-

ción del presente Acuerdo, por lo que aquél se verá modificado en la misma 

medida en que sufra variación, en su caso, por causa de split o su contrario, 

el valor nominal de dichos títulos.

Y en prueba de conformidad con cuanto antecede, firman el presente do-

cumento en lugar y fecha señalados en el encabezamiento.”

5.1.3. Efectos económicos de la fusión: variables clave23.

La entidad que se creaba, BBVA, sería el segundo banco español por activos 

totales, que ascendían a finales de 1999, a 39,6 billones de pesetas, y el primero en 

capitalización bursátil, 6,9 billones de pesetas, con unos beneficios que ascendían a 

290.500 miles de millones de pesetas. La inversión crediticia ascendía a 19,4 billones 

de pesetas, los recursos de clientes en balance a 23,3 billones y otros recursos gestio-

nados de clientes a 17,1 billones, con lo que el total de recursos gestionados sumaba 

40,3 billones. BBVA controlaría el 20% del mercado español de créditos, depósitos, 

fondos de inversión y de pensiones, con 7.491 oficinas, de las que 2.495 estaban en 

América y 210 en el resto del mundo, 89.235 empleados (37.633 en España, 49.432 

en América y 210 en el resto del mundo), y 12,5 millones de clientes. Otros datos 

relevantes del Grupo a finales de 1999 nos los ofrecen los siguientes ratios: ROE (be-

neficios atribuidos/fondos propios medios) del 21,9%; ROA (beneficio neto/activos 

totales medios) 0,98%; ratio de eficiencia 54,6%; tasa de morosidad, 1,76% y tasa de 

cobertura, 135,1%. (BBVA, Informe Anual 1999).

Esta fusión le iba a permitir a BBVA una relevante posición en el mercado 

nacional con cuotas de aproximadamente el 17% en depósitos, 20% en créditos, 20% 

en fondos de inversión y 20% en planes de pensiones. Las principales magnitudes 

del balance de la nueva entidad quedan recogidas en la Tabla 5.1.1. 

23 Información obtenida entre otros de González M., Anes R., Mendoza I. (2007): Ciento cincuenta 
años, ciento cincuenta bancos.
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Si comparamos estas magnitudes con las principales entidades financieras que 

operaban en España a finales de 1999, se constata que BBVA, en según qué rúbrica 

se encuentra en el puesto 1 ó 2 de todo el sector, siendo el que ostentaba, y lo sigue 

haciendo, el primer puesto, en su conjunto, el BSCH (Banco Santander Central His-

pano).

BBVA sólo adelantaba a BSCH en Beneficios, Capitalización y ROE, mientras 

que en la actualidad sólo el ROE de BBVA es superior al de BSCH.

La Tabla 5.1.2. muestra las principales diferencias económicas entre las cuatro 

grandes entidades bancarias del país a finales de 1999.
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5.2. Repercusiones organizativas de la fusión BBVA24.

En este apartado se analizan los resultados de la investigación correspondien-

tes a los efectos que la fusión BBVA produjo en las variables organizativas de la 

nueva entidad, esto es, en su estructura organizativa (organigrama, agrupación por 

departamentos y diseño de nuevos puestos de trabajo), en sus áreas de negocio (pro-

ductos y mercados) y en los procesos de trabajo utilizados.

5.2.1. Redefinición de la estructura organizativa.

Una vez que el 19 de octubre de 1999, los Consejos de Administración del 

Banco Bilbao Vizcaya y de Argentaria aprueban la fusión de las dos entidades, se 

puso en marcha el proceso de integración, un proceso, que los protagonistas ca-

lificaron de modélico y que se desarrolló en tiempo récord. La fusión, como dijo 

Francisco González (Presidente de Argentaria y posteriormente del BBVA), ”no es el 

principio de una etapa, sino el inicio de una nueva época en la que BBVA va a jugar 

un papel destacado en el nuevo mapa bancario europeo”.

Para llevar a cabo el proceso se constituyó un Comité de Integración y Fusión, 

formado por los presidentes, el vicepresidente y consejero delegado y el consejero 

secretario general, que actuó como órgano de control y veló por que se cumpliesen 

los principios rectores del proceso.

Dependiente de ese Comité de Integración y Fusión figuraba el Comité Eje-

cutivo de Integración, formado por siete miembros permanentes del Comité de Di-

rección, con el vicepresidente y consejero delegado. Estaba encargado de garantizar 

la coordinación del proceso y de controlar el logro de los objetivos, el cumplimiento 

de los plazos y los objetivos intermedios que se habían definido. Para determinar y 

establecer los planes de cada área de actuación, se constituyeron ocho equipos de 

integración: sistemas, gestión del cambio, recursos humanos, comunicación inter-

na, inmuebles y distribución de espacio, ahorro de otros gastos de explotación y 

compras, recursos y gestión financiera, e imagen y comunicación externa.

24 Información obtenida entre otros de González M., Anes R., Mendoza I. (2007): Ciento cincuenta 
años, ciento cincuenta bancos.
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Los planes de integración que los equipos de trabajo definen para cada área 

de actividad prestan especial atención a determinar la relación precisa de las tareas 

y los plazos de finalización. Todo ello redundó en la agilidad que se pudo imprimir 

al proceso y en la rapidez con la que se hizo. Todos los planes tenían como prio-

ridad conseguir disminución en los costes que se habían fijado para el ejercicio y 

los siguientes hasta el año 2002. Para esos tres ejercicios se habían previsto unas 

reducciones en los costes de 85.000 millones de pesetas y, en el año 2000, el Banco 

consigue unos ahorros de 30.500 millones, el 35,9% de lo establecido. Tales ahorros 

proceden en buena medida de la minoración de los gastos de personal y los gastos 

generales de la Entidad. Se redujeron “en un 1,5% a perímetro constante, esto es, 

sin considerar América ni los gastos correspondientes a los nuevos negocios de e-

business”.

Definida rápidamente la estructura del Grupo, pudo hacerse con agilidad la 

integración del personal. El día que se anunció la fusión ya quedó nombrado el 

Comité de Dirección y “la primera línea directiva del Grupo”. En marzo del año 

siguiente, tres meses antes de lo previsto, también quedó definida la estructura orga-

nizativa del Banco. La integración rápida de áreas y departamentos en su parte física 

permitió ajustar la plantilla y se pudo así proceder a poner en marcha el proceso de 

“racionalización de los edificios”, tanto los que eran propios como los alquilados. 

El plan específico establecido tenía previsto reducir el número de edificios y pasar 

en tres años de ciento once a cuarenta y uno, lo que suponía la liberación de unos 

100.000 metros cuadrados.

Con la Integración de Sistemas se buscaba mayor sencillez, eficacia y unifi-

cación de desarrollos. Esta quedó terminada en el primer trimestre del año 2001. 

Muy especialmente, se destaca que uno de los hechos trascendentales ha sido “la 

selección de la plataforma única del Grupo”, conseguida en diciembre de 1999, con 

lo que se encauzó el proceso de integración en todas las áreas y en la red. En marzo 

del año 2000, se integraron los centros de proceso de datos e intercambio, y en junio 

el resto de sistemas corporativos y extranjeros, los “sistemas especializados de las so-

ciedades de inversión colectiva, tesorería, valores y bolsa y banca privada, así como 

los de las unidades de Londres, Nueva York, Suiza, Portugal, Bruselas y Miami”. La 
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integración de los sistemas tecnológicos prevista en quince meses (tres años le había 

costado al Lloyds TSB) constituía todo un récord.

En el año 2000, se adoptó el acuerdo de que hubiese una marca única, BBVA, 

y eso hizo posible que muy pronto hubiese una imagen bien colocada en cuanto a 

identificación de la marca y diferenciación. Esa marca se acordó para aprovechar 

el gran nombre y prestigio de BBV, a lo que se unían los rasgos de modernidad y 

agilidad asociados al nombre de Argentaria. Con el acuerdo tomado en marzo de 

unificar los negocios minoristas de todas las entidades que el Grupo BBVA tenía en 

España (Banca Catalana, Banco de Alicante y Banco del Comercio), bajo la estruc-

tura de dieciocho Direcciones Territoriales de Banca al por Menor, fue posible ganar 

un año en el proceso de unificación de la nueva imagen en la red, pues quedó con-

cluido en enero de 2001. La integración de oficinas de la red minorista junto a la de 

banca al por mayor ha sido una de las líneas clave del proceso. Primero se integra-

ron, en junio del 2000, 383 oficinas de Banca Catalana, al fusionarse con BBVA; en 

julio comenzó la integración de las oficinas de Argentaria, con una primera prueba 

con 15 oficinas, para seguir, a partir de septiembre, con el resto, a un ritmo de más 

de 200 oficinas por quincena, quedando completa la integración en enero de 2001, a 

falta de dos meses para que terminase el plazo previsto, y también en septiembre se 

realizó la integración del Banco del Comercio, con 289 oficinas.

Además, se pudo adelantar la “optimización de la red de oficinas” al producir-

se la integración de los negocios minoristas y unificarse la marca. Con la fusión de 

Banca Catalana y Banco de Alicante, en julio, fue posible cerrar 158 oficinas y con la 

del Banco de Comercio, en septiembre, otras 116. Unidas a las trescientas veintiuna 

de BBVA, se cerraron en total 595 oficinas. El “plan de integración de los negocios 

globales” fue el proceso que afectó a un número mayor de sociedades. No obstante 

haberse visto afectada la Banca al por Mayor, la Gestión de Activos y Banca Privada, 

la Banca de Inversiones, los Seguros, la Banca de América y la Dirección Financiera, 

en el ejercicio del año 2000 quedó completado el proceso, con un adelanto de tres 

meses sobre lo previsto.

Como declaró un directivo de la nueva Entidad, “Estamos dedicándonos ex-

clusivamente a la integración de ambos bancos alrededor de seiscientas o setecientas 
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personas, coordinadas por un equipo de ocho ejecutivos procedentes de ambas en-

tidades [...] los problemas también han sido numerosos. Qué hacer con novecientas 

sociedades, en qué inmuebles distribuir a tantos trabajadores - hemos hecho un 

verdadero encaje de bolillos - [...] cómo utilizar la tesorería y qué marca definir, 

entre otras, han sido algunas de las cuestiones más arduas. En cuanto al proceso de 

“reordenación societaria” del Grupo, hay que decir que supuso el análisis de más de 

quinientas sociedades y que afectó directamente a ciento treinta y cinco. De esas 135 

sociedades directamente afectadas por dicha reordenación, 90 han sido liquidadas, 

bien por la vía de la venta o por la de la absorción.

El Proyecto Cre@ y el Programa Transform@.

A finales del año 1999, y coincidiendo con la puesta en marcha del Progra-

ma de Integración, la Dirección de BBVA definió el nuevo plan estratégico de la 

Entidad, el Proyecto Cre@, de capitalización, rentabilidad, eficiencia y anticipa-

ción25. Este proyecto establece las futuras líneas maestras del Grupo, para los años 

2000-2002, en cada una de las áreas de negocio y de apoyo al negocio. Constituyó 

el marco general de actuación de la Entidad y dio al Proceso de Integración la ra-

cionalidad estratégica que se requería para que tan importante singladura llevase a 

buen puerto. Con el Proyecto Cre@, BBVA pretendía conseguir la utilización plena 

de sus recursos y de las capacidades que el BBV y Argentaria aportaban al proceso 

de fusión. Pretendía, además, consolidar la posición del nuevo Banco como una 

de las entidades financieras más eficientes y más rentables del mundo. Para que el 

proyecto llegase a buen puerto, se trataba de conseguir el mayor aprovechamiento 

posible de las ventajas competitivas (claves de valor), que diferenciaban a BBVA de 

sus competidores, ventajas que lo situaban en la posición ideal para ser líder en los 

mercados en los que estaba presente y reforzaban su capacidad de penetración en 

nuevos mercados y negocios. Esas ventajas competitivas o claves de valor procedían 

del talento, del extraordinario capital humano existente en el Banco como principal 

clave de valor. El Banco tenía una red amplia de gestores, que se relacionaban con 

los clientes; y ésa era una muy importante ventaja competitiva.

25 El primer año de BBVA, Informe Anual 2000. BBVA
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Por lo que se refiere al equipo de gestión, presentaba una trayectoria plena-

mente avalada por los planes estratégicos que antecedieron al Cre@, sin olvidar el 

cumplimiento de todos los objetivos del Programa de Integración. El talento de los 

profesionales del Banco fue, sin duda, factor clave del éxito de la integración y del 

importante progreso que tuvo el Grupo. Por lo que atañe a la tecnología, cabe decir 

que BBVA era líder en plataforma de red, así como en nuevos canales, a través de 

una plataforma de distribución multicanal única para España y América Latina, a 

lo que se unía la capacidad de gestión. Ello configuraba un modelo técnico superior 

al de la competencia, con lo que se gozaba de una segunda ventaja competitiva, 

ventaja que era difícil no ya de superar sino simplemente de alcanzar a plazo corto. 

Bien lo destacaba el presidente en los primeros días de la fusión: -Somos líderes en 

tecnología, lo que nos da una posición excelente para realizar una expansión virtual 

por toda Europa26.

Sin duda, han sido esas capacidades técnicas las que han hecho posible que 

BBVA llevase a cabo, en un espacio de tiempo muy corto, la integración de las redes 

de BBV y de Argentaria e implantase la marca única. Por otro lado, esas capacidades 

técnicas han sido pieza decisiva para reducir los costes del Grupo y para elaborar las 

“propuestas de valor rentables y atractivas” para los clientes del Banco en su nueva 

estructura. En lo que atañe a la marca, -la elección de la marca única BBVA ha sido 

un gran dilema. La marca BBV era la más conocida y representativa del sector finan-

ciero, con gran prestigio, y no podíamos deshacernos de ella27.

Se reconoce en la Entidad, según El Mundo, que “la implantación de la nueva 

marca BBVA tendrá un coste de 6.700 millones de pesetas, aunque supondrá un aho-

rro de 27.000 millones en los próximos tres años”. El tamaño era la plataforma desde 

la que se podía obtener el provecho máximo tanto de la capacidad de la plantilla del 

Banco como del desarrollo técnico. El número de clientes, las cuotas de mercado y 

la masa crítica alcanzada en la mayor parte de los mercados” en los que operaba el 

Grupo, unido a su fortaleza patrimonial, proporcionaban “una extraordinaria capa-

cidad de apalancamiento”, lo que, sin duda, facilitaba la consecución de los objetivos 

de expansión en campos nuevos y en negocios nuevos. Para aprovechar las ventajas 

26 y 27 EL MUNDO, “Los frenéticos 100 días de BBVA” 30/01/00 pág. 20
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competitivas que el Proyecto Cre@ podía proporcionar, BBVA ordenó sus actuacio-

nes, para el período 2000- 2002, a través de cinco líneas de acción: la primera consis-

tía en transformar el modelo de gestión en todos los negocios, tanto en los bancarios 

como en los no bancarios, para mejorar la eficiencia y la rentabilidad. Utilizando las 

nuevas técnicas como instrumento de transformación del modelo de gestión y de 

las operaciones del Banco, el Programa Transform@ buscaba disponer de un nuevo 

modelo bancario, un modelo que potenciase “la banca de plena relación” y alcanzase 

a todas las áreas de negocio. De este modo, el modelo de banca de relación, la red 

de oficinas integradas y la marca única aportaban las condiciones necesarias para el 

éxito del nuevo modelo bancario. Se busca incrementar los ingresos, con una mejor 

capacidad de venta y un modelo de distribución óptimo.

También se pretende una utilización mejor de los recursos, por medio de la 

automatización y la simplificación de los procesos, de la mejora en aquellas activi-

dades que no eran plenamente eficientes y de la aplicación de las nuevas técnicas y, 

por supuesto, de la plantilla. Finalmente, en la búsqueda de mejoras en los niveles de 

calidad se implanta el modelo Oficina 2000.

La segunda línea estratégica persigue la mayor penetración en mercados con 

capacidad expansiva. Para ello, con el fin de ampliar el campo de actuación, el Ban-

co se adentra en mercados con alta capacidad de crecimiento. Un ejemplo claro: la 

adquisición de Bancomer. El fin era “constituir un grupo financiero global, capaz 

de proyectar el expertise local en los diferentes mercados en un modelo de carácter 

global”. Se trataba de continuar en el camino del crecimiento, tanto en volumen de 

negocio como, sobre todo, en la eficiencia y en la satisfacción de las necesidades de 

los clientes.

De acuerdo con la tercera línea estratégica, la Entidad ha de orientarse hacia 

nuevos negocios, extendiendo sus actividades hacia campos en los que hubiese pers-

pectivas de obtener buenos rendimientos. Las nuevas técnicas aplicadas, el tamaño 

que el Grupo ya tenía y los cambios habidos en el mundo financiero ofrecían opor-

tunidades que la Entidad estaba en condiciones óptimas de aprovechar. Para poder 

alcanzar mejor los objetivos, el Banco trataba de ajustar los programas de actuación 

a las condiciones y situación de cada negocio. Así, en el segundo año de aplicación 
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del Proyecto Cre@ se preveía un fuerte avance cualitativo, con el lanzamiento al 

mercado de nuevos productos y nuevos servicios. Una cuarta línea de actuación 

consistió en la gestión activa del portfolio de negocios para -poner en valor las par-

ticipaciones y negocios del Grupo y optimizar el uso del capital”. En el segundo 

año de aplicación del referido proyecto, el Programa de Optimización de Activos 

y Recursos había previsto actuaciones en la cartera de participaciones, racionali-

zación de las sociedades participadas, liberalización del capital y desinversiones de 

inmovilizado.

Finalmente, la quinta línea de acción se centra en impulsar las capacidades 

corporativas para poder competir mejor en el nuevo marco económico. Para ello, 

era preciso desarrollar las capacidades corporativas del Banco en las actividades en 

las que tenía ventajas competitivas. Por otra parte, esos servicios corporativos tenían 

que ser generadores de valor añadido, lo que exigía adaptar todo el organigrama 

a las nuevas técnicas. En fin, el Programa Transform@ contemplaba planes para 

impulsar las capacidades corporativas, así como para mejorar la eficiencia de los 

procesos y poder adoptar decisiones de forma más ágil.

A comienzos de abril de 2001, el Consejo de Administración de BBVA aprue-

ba, cuando el proceso de integración estaba terminado, una amplia reorganización 

de la estructura directiva, con el fin de acomodarla a lo que requería el nuevo pro-

yecto y los nuevos tiempos, esto es, a los objetivos del Proyecto Cre@.

La nueva línea ejecutiva tenía que servir de base y apoyo a todo el Grupo 

BBVA en el desarrollo de sus funciones y competencias. En el nuevo esquema de 

dirección del Banco se crea el Comité de Grupo, que, con los presidentes al frente, 

estaría integrado por cuatro miembros más, el vicepresidente y consejero delegado 

y los tres directores generales de Grupo. La función de ese Comité consistiría en 

supervisar todas las actividades del Grupo y llevar a cabo el análisis de las líneas de 

actuación de la Entidad.

También se reforzó el Comité de Dirección. Bajo la presidencia de quienes te-

nían la del Banco y la dirección del vicepresidente y consejero delegado, controlaría 

todas las áreas y todas las funciones y actividades del Grupo. Con ello se trataba de 

fortalecer la capacidad de gestión para cuidar de cerca el logro de los objetivos de 
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transformación y de expansión.

Para alcanzar esos objetivos, se llevó a cabo una amplia remoción en el ámbito 

de la alta dirección. Así, con carácter excepcional, se jubilan veintisiete miembros 

de esa alta dirección y se incorporan a ella destacados miembros del Banco que en 

España y en Hispanoamérica habían demostrado su gran capacidad como gestores. 

Con el acuerdo de ejecutar esas medidas, se produce un gran cambio en la organi-

zación de BBVA, cuidando especialmente que hubiese gran coordinación entre las 

áreas y las funciones. El cambio tenía efectos con la fecha del acuerdo, pero las fun-

ciones seguirían desempeñándose como hasta entonces hasta que el proceso de tras-

paso de las mismas, que se haría de forma rápida y ordenada, estuviese garantizado 

y los nuevos titulares asumiesen su plena responsabilidad para afrontar las nuevas 

competencias. Con el desarrollo de esa nueva estructura organizativa, BBVA pre-

tendía, en definitiva, mejorar la gestión, el control y la supervisión de las actividades 

del Grupo. Eso se consideraba imprescindible para una rápida toma de decisiones, 

conforme a los objetivos planteados, así como para la expansión internacional.

5.2.2. Reestructuración de las áreas de negocio.

En el período 2000-2001, se continúa con la estructuración por áreas de nego-

cio, mediante las cuales se realiza el control y seguimiento de los distintos negocios. 

Partiendo de las unidades de mínimo nivel, se agrupan todos los datos contables 

referentes al negocio que gestionan, los cuales, estructurados en el área correspon-

diente, se agregan con vistas a determinar la composición de cada área. Asimismo, 

las sociedades jurídicas del Grupo son asignadas a cada negocio según su activi-

dad. Como se dice en la Memoria del ejercicio de 2001, el grupo internacional que 

es ahora BBVA, -con notable fortaleza en los negocios bancarios tradicionales de 

banca al por menor, gestión de activos y banca privada y banca al por mayor-, se 

configura para que la actividad y los resultados, en los diferentes negocios reflejados 

en los distintos estados financieros muestren una imagen más nítida a la verdadera 

realidad económica. Por eso, para tener una percepción mejor de la estructura y 

evolución, se agrupan las diferentes unidades en áreas de negocio “según criterios 

objetivos de homogeneidad y coherencia...
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Esas áreas eran: Banca al por Menor, Gestión de Activos y Banca Privada, 

Banca al por Mayor, Banca de Inversiones, Grupo Industrial y otras áreas. Banca al 

por Menor abarcaba los negocios minoristas del Grupo en Europa, incluyendo Es-

paña, y en América. Además, incorporaba el negocio de empresas en el mercado do-

méstico y el grupo Financia, financiación de consumo, tarjetas y renting. Gestión de 

Activos y Banca Privada reunía los negocios de banca privada y de gestión de fondos 

de pensiones que se desarrollaban a través de las unidades especiales en España y en 

el extranjero; también incluía las actividades de las gestoras de fondos de inversión 

en Europa, así como el negocio de depósito y custodia de valores.

Banca al por Mayor comprendía los negocios de banca corporativa, nacional e 

internacional, y los de banca de administraciones, los de la banca institucional y los 

del Banco de Crédito Local.

Banca de Inversiones recogía los resultados y la actividad de las mesas de te-

sorería de España, Europa y Estados Unidos, así como los del mercado de capitales 

y de la sociedad de valores y bolsa del Grupo.

Grupo Industrial y otras áreas comprendía la actividad desarrollada por el 

Grupo industrial e inmobiliario, las participaciones en entidades financieras en Eu-

ropa y los negocios de e-business y e-banking.

En el ejercicio 2001 el área que más aportó al beneficio atribuido del Grupo 

fue, como en el año anterior, la de Banca al por Menor, con 1.482 millones de eu-

ros, un 11,1% más que en el año 2000, seguida del Grupo Industrial y otras áreas, 

con 1.004 millones, pero un 10,7% menos que en el año anterior. En total, los cinco 

grupos aportan 3.474 millones de euros, un 5,3% más que en el año 2000, en el que 

aportaban la cantidad de 3.298 millones. A las aportaciones de los diferentes grupos 

hay que deducirles los fondos destinados a saneamientos extraordinarios, que en el 

año 2001 ascienden a la cantidad de 1.111 millones de euros, un 4,4% más que en 

el año 2000 (véase tabla 5.1.2). Se destaca en el ejercicio de 2001 el comportamiento 

de los negocios bancarios tradicionales de banca al por menor y de banca al por ma-

yor; sobresalen, especialmente, los aumentos habidos en los volúmenes de inversión 

crediticia y de recursos gestionados, lo que repercute en la cuenta de resultados. El 

margen de negocio tiene un incremento del 16,5% en el área de Banca al por Menor 
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doméstica y del 12,2% en Banca al por Mayor, con un ROE (relación entre el bene-

ficio atribuido y los fondos propios medios) del 21,6 y del 32,5, respectivamente, 

mientras que la ratio de eficiencia es de 51 y 23,4. Por lo que se refiere al negocio 

de Gestión de Activos y Banca Privada, así como al de Banca de Inversiones, han 

sido los que “se han visto más afectados por la desaceleración de las economías y la 

elevada volatilidad de los mercados financieros”.

El Grupo Industrial registra una disminución en los resultados debido a que 

en el ejercicio hubo menos enajenaciones y a “la reducción del beneficio de puesta 

en equivalencia de las sociedades participadas con intereses en Argentina”.

El cuadro 5.2.1. muestra las aportaciones de cada una de las áreas de negocio 

al beneficio económico del Grupo BBVA.

En la Banca al por Menor, en el ejercicio del 2001, el crecimiento del margen 

de intermediación y de las comisiones fue superior al 25%, mientras que el pequeño 

crecimiento de los gastos explica que el margen de negocio haya tenido un aumento 

interanual del 42,4%. Ello explica también que la ratio de eficiencia haya sido tan 

alta. En el bienio 2000-2001, el Grupo BBVA tuvo una posición muy destacada en 

Latinoamérica. Está presente en catorce países, como se ha dicho, con once bancos 

y nueve gestoras de pensiones, lo que revela su gran capacidad de competir en la 

región. Al terminar el bienio, el Grupo contaba con 23 millones de clientes en esa 

área, una red de 4.161 oficinas y una plantilla de 64.835 empleados. Los activos to-

tales ascendían, al final de esos dos años, a 113.000 millones de euros y los recursos 

gestionados de clientes eran de 129.000 millones de euros, lo que supone una cuota 
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de mercado en la región del 11,7%. Tan brillantes resultados se alcanzaron en cir-

cunstancias adversas, pues no se puede considerar que el año 2001 haya sido fácil 

para la región. El PIB creció sólo un 0,8%, lo que contrasta con el 4,3% de avance del 

PIB en el ejercicio anterior. Si todos los países han crecido menos que en el ejercicio 

precedente, el caso de Argentina fue el más grave’, pues el PIB argentino descendió 

nada menos que un 2,3%.

Hablando en general, ha de hacerse notar que las peculiaridades propias de 

cada país latinoamericano y las dificultades en las que entraron muchas de sus eco-

nomías no facilitaban en absoluto la consolidación y hasta el crecimiento que el 

propio Grupo exhibía en aquel territorio. En efecto, la desaceleración del ciclo eco-

nómico se ha reflejado en los sistemas financieros que mostraban clara tendencia a 

la baja de la actividad; a ello se añadió un descenso de diferenciales en la mayoría de 

tos países, inducido por el escenario mundial de bajos tipos de interés.

A despecho de lo dicho, la brillante gestión de precios, el acento puesto en 

los planes de mejora de resultados y el rigor en la política de gastos propiciaron el 

aumento del margen de explotación que —para el ejercicio de 2001— luce en las 

cuentas del Grupo en Latinoamérica. Ello no obstante, el año 2001 fue de consolida-

ción del Grupo en Latinoamérica, con importantes operaciones de crecimiento, un 

crecimiento que se centró no en buscar el aumento de los bancos, sino en consoli-

darlos, tanto en lo relativo a la gestión y formación de equipos como en el desarrollo 

de las infraestructuras.

Sobresale la integración llevada a cabo en México, con la configuración de 

BBVA Bancomer, que le permitía ver el futuro desde una posición inmejorable para 

competir. A finales de 1999 se inician las conversaciones con Bancomer que culmi-

nan con la firma de una carta de intenciones, y el 12 de junio de 2000 el Consejo de 

Bancomer acepta la oferta de BBVA. La fusión efectiva de Bancomer y de la filial del 

Grupo BBVA en México, que dará lugar al nuevo BBVA Bancomer, tuvo lugar el 1 

de julio del 2000. Al cierre de ese año la participación en BBVA Bancomer ascendía 

al 36,62%, y en el año 2001 esta cifra se incrementó hasta cerca del 49%. Gracias a 

los niveles de saneamiento controlados, de no haber sido por las extraordinarias 

provisiones exigidas por la crisis argentina, seguramente se hubiese podido cerrar el 

ejercicio del 2001 con unos resultados mucho más halagüeños que los del año ante-
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rior. En el bienio 2000- 2001 el capital del Banco pasa de 1.524 millones de euros a 

31 de diciembre de 1999 a 1.566 millones a 31 de diciembre de 2001, mientras que 

las reservas saltan de 8.724 a 13.569 millones. El total de activos pasa de 238.000 a 

309.000 millones de euros, y los recursos gestionados de clientes suben de 243.000 

a 324.000 millones de euros. Los beneficios atribuidos al grupo van de 1.746 a 2.363 

millones de euros, de los que en el año 2001 obtiene en América Latina 446, proce-

diendo 397 de México, un 16,8%. El PER (relación entre precio de las acciones y el 

beneficio), que en 1999 era 23,5, es 18,8 en 2001, al caer la cotización de las acciones 

de 14,4 euros a 13,90 y aumentar los beneficios. El ROA (relación entre el beneficio 

neto y los activos totales medios) pasa de 0,98 a 0,99, mientras que el ROE era 21,9 

en 1999 y es 18 en 2001; finalmente, la ratio de eficiencia pasa de 54,6 a 50,4%.

5.2.3. Reestructuración de los procesos de trabajo.

Según Pritchett, Robinson y Clarkson (1997), la reacción más común tras 

una fusión es tratar de estabilizar la organización buscando la vuelta a la norma-

lidad. Este comportamiento desaprovecha la oportunidad que ofrece la transición 

para emprender cambios no relacionados con la fusión. Dado que “la gente espera 

cambios”, la empresa puede “lograr cosas que serían difíciles, sino imposibles, en 

circunstancias ordinarias” (Pritchett, Robinson y Clarkson, 1997, p. 135). Es decir, 

se trata de capitalizar la inestabilidad para implantar iniciativas que generen valor 

estratégico.

En BBVA, una vez realizada la fusión, los primeros cambios incluyeron la 

constitución formal del consejo, del comité de dirección y de distintos comités de 

gestión, así como la integración de equipos. La gente tiene que empezar a trabajar 

con un nuevo jefe, con nuevos compañeros o con nuevos subordinados.

Ya en el momento del anuncio, se designaron las posiciones de mayor nivel (la 

primera línea directiva). A continuación se anunció el segundo nivel de la estruc-

tura de dirección, hasta 224 posiciones (toda la alta dirección) y 58 días después de 

la fusión se publicó otro organigrama que afectó a 1.700 directivos. Apenas un mes 

después de la fusión, las principales posiciones estaban fijadas.
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Desde la perspectiva de negocio, tanto los presupuestos como los objetivos 

de reducción de costes o la integración de sistemas estaban organizados a finales de 

diciembre y la decisión sobre qué sistemas integrar y sobre la estrategia de integra-

ción estaba fijada la quinta semana después del anuncio. Es a raíz de la aprobación 

del proyecto de fusión por parte de las Juntas Generales de Accionistas, cuando se 

empezaron a implantar los cambios en objetivos, sistemas, procedimientos, etc.

En cuanto a las políticas de recursos humanos, en marzo ya estaban unificadas, 

salvo flecos, y a finales de noviembre ya había un pacto firmado con los sindicatos.

La integración de la banca minorista en la plataforma del BBVA discurrió de 

forma más lenta. En un principio y hasta el mes de marzo de 2000 se mantuvieron 

dos direcciones de red, una de Argentaria y otra de BBV. A mediados de ese mes 

se anunció la decisión de integrar las redes minoristas, estableciendo un plazo de 

convergencia. Es decir, se integró la cabeza de banca minorista así como el staff cen-

tral de banca minorista; se integraron todas las direcciones territoriales con unos 

responsables únicos, pero se mantuvieron directores de zona: “unos tenían debajo 

oficinas de BBV y otros de Argentaria” con el objetivo de “garantizar la continuidad 

de la gestión, el conocimiento de cifras, el seguimiento del control de gestión, etc.”

Simultáneamente, se acometió la integración de los sistemas informáticos. 

Primero en un programa piloto de 15 oficinas, en el mes de julio de 2000, amplián-

dose en los meses siguientes al resto de la red minorista. El objetivo fijado era termi-

nar la integración en marzo de 2001. La razón del ritmo de integración más lento en 

la banca minorista obedeció fundamentalmente a la complejidad de la integración 

de los sistemas.

En términos generales se produjo una integración total, imperando los siste-

mas y procedimientos del BBV en aquellas áreas en las que éste poseía una mayor 

fortaleza. Al mismo tiempo, algunas aplicaciones concretas provienen de Argentaria 

y en otras áreas se realizó una combinación. Por ejemplo, en banca de inversiones 

se hizo “una mezcla, todo lo que es front-office viene de Argentaria y todo lo que es 

back viene de BBV; aunque varía en función de cada área”.

Por tanto, se produjo una integración total entre ambas entidades. Sin embar-
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go, el directivo entrevistado aclaró que el grado de autonomía funcional en las áreas 

consideradas más valiosas era muy alto.

Respecto a la retención de los recursos humanos en el proceso posterior a 

la fusión, el nivel de rotación de los empleados poseedores de los conocimientos 

más valiosos fue muy bajo, situándose el nivel de permanencia en la nueva empresa 

resultado de la fusión en el 98% aproximadamente, al final del primer año tras la 

firma del acuerdo. No obstante, debemos aclarar que el nivel de rotación general en 

la nueva entidad fue superior, ya que tal como indicó el directivo “sobraba mucha 

gente en general, sobre todo en las áreas centrales”. El nuevo banco anunció un plan 

de prejubilación de 5.000 empleados, hasta el 2002, sobre una plantilla de 38.000 

personas, lo cual supone una reducción del 13% aproximadamente del número de 

empleados en España.

Cuando el conocimiento es tácito y embebido, su transferencia requiere la 

implicación de los individuos que lo poseen; de ahí, la importancia de la retención 

del personal que mantiene los conocimientos en los que se basa la capacidad. “El 

negocio financiero es un negocio de personas; en la medida que las personas perma-

nezcan, básicamente todas esas experiencias son incorporables”, ratificó el directivo.

A pesar de que se buscaba la permanencia de los empleados poseedores de los 

conocimientos considerados más valiosos, no se ofrecieron incentivos de carácter 

financiero específicos para conseguir dicho objetivo. “No ha habido cosas comopor-

noirtetepagonosécuantoositequedastedoyunbonodeno sé cuanto”. Sin embargo, ello 

no significa que no hubiese incentivos, sino que éstos “se encuadraban dentro de 

la política general de retribución e incentivación de la nueva compañía”. Podemos 

pensar que aunque no hayan existido incentivos monetarios específicos, la mejora 

general experimentada pudo constituir un acicate para la continuación en la socie-

dad resultado de la fusión.

La comunicación ha sido el elemento fundamental al que se ha recurrido para 

animar la permanencia; se ha retenido “con cariño y hablando mucho con la gente. 

Se les comunicó que eran importantes y se les ha puesto en el organigrama como 

gente importante ... Luego, con algunas personas que pueden haber quedado inicial-

mente más descolocadas, se ha hablado con cada una de ellas, con las que se quiere 
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que permanezca”. En el estudio de Schweiger y DeNisi (1991), la comunicación se 

reveló como una estrategia efectiva para reducir la marcha de los empleados.

En cuanto a la retención del equipo de alta dirección de Argentaria, también 

el índice de permanencia fue muy elevado, en marcado contraste con las investi-

gaciones previas (Walsh, 1989; Hambrick y Cannella, 1993; Lubatkin, Schweiger y 

Weber, 1999) que sitúan la tasa de rotación de este colectivo en niveles cercanos al 

25% aproximadamente, al final de primer año tras la firma del acuerdo. En el caso 

español, Borra (2000) encontró que el índice de marcha directiva en los procesos 

de fusión de entidades bancarias acaecidas en el periodo 1987-93, fue del 26,33 % 

tras el primer año, índice que fue mucho más alto en los procesos de adquisición 

(73,01%).

En este caso, el directivo indicó que, hasta finales del año 2000, sólo hubieron 

“dos salidas significativas”; una por motivos personales y otra por una oferta de la 

competencia. Tampoco, para este grupo, se ofrecieron incentivos específicos, si bien 

debemos señalar que dado que el sistema de retribución e incentivación de ambos 

bancos finalizaba en la fecha de la fusión, se implantó uno nuevo a largo plazo (cua-

tro años). También se dio el caso de directivos promocionados al equipo de alta 

dirección. “Un señor que antes no era alto cargo, ahora, pasa a serlo”, comentó el 

directivo. La literatura indica que el aumento del status de los directivos de las em-

presas adquiridas o absorbidas (por ejemplo, haciéndolos miembros de la coalición 

dominante o promoviéndolos a la alta dirección) refuerza el grado de identificación 

y compromiso con la nueva empresa y mitiga el riesgo de abandono.

El criterio principal seguido para la asignación de puestos fue el mérito, aun-

que también se trató, en cierta medida, de mantener las proporciones. “Se tuvo mu-

cho cuidado con las proporciones inicialmente y, de hecho, el tema de 2/3-1/3, no 

matemáticamente, se mantuvo (2/3 BBVA 1/3 Argentaria). En algunos segmentos 

de colectivos de altos cargos, la proporción era del 60-40, en otros del 75-25; se 

intentó mantener un cierto equilibrio en el colectivo de alta dirección... Se trató de 

hacer algo que dejase satisfechos a muchos, pero que, en mi opinión, estuvo bastante 

bien hecho”.

Además, en el momento del anuncio de la fusión se produjo la prejubilación 
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incentivada de más de veinte altos cargos del BBV. Argentaria, por su parte, ya había 

acometido una política de renovación muy agresiva. “La única persona que había 

por encima de 53 años era el Presidente, mientras que en el BBV eso no se había 

hecho así. Había mucha gente de más de 60 y muchísimos de 50 y pico”, manifestó 

el directivo.

Desde su punto de vista, los individuos cuya retención era más importante 

incluían: el director de sistemas y organización de operaciones, el director de banca 

de inversiones, el director de riesgos, el responsable de la secretaría general y del 

consejo, y el director de estrategia y desarrollo. Todos ellos continuaron en la em-

presa resultado de la fusión y, aunque no fueron promocionados en sentido estricto, 

ocuparon cargos de responsabilidad en la nueva empresa. Por ejemplo, “el respon-

sable de sistemas y organización de operaciones de Argentaria, que también tenía la 

responsabilidad de recursos humanos, fue responsable de todo lo que son sistemas y 

organización de operaciones en el BBVA, pero ya no tenía recursos humanos...pero 

no creo que eso pueda considerarse una promoción, sino que básicamente tiene una 

cosa más gorda debajo, por así decirlo”, matizó el directivo.

Por tanto, no se manifiesta el uso de incentivos financieros específicos para 

mantener a los individuos considerados más valiosos en las áreas vinculadas a las 

capacidades clave ni para la alta dirección.

Para el primer grupo, la comunicación, la mejora de incentivos dentro de la 

nueva política general y la autonomía funcional concedida son los factores que per-

miten explicar mejor, en nuestra opinión, la alta tasa de retención. Para el segundo 

grupo, la comunicación y el mantenimiento o mejora del status, en consonancia 

con la teoría de la posición social relativa (Hambrick y Cannella, 1993), fueron los 

factores fundamentales que favorecieron la permanencia. En el ámbito de la alta 

dirección, la investigación de Krug y Hegarty (2001) apoya la hipótesis de que la 

decisión de continuar se relaciona con las percepciones acerca de los efectos a largo 

plazo de la fusión. Aquellos ejecutivos que mantuvieron posiciones atractivas, con 

mayor status y que apreciaban efectos positivos en la fusión a largo plazo, tendieron 

a permanecer.

Los equipos de integración, las reuniones con y entre las unidades implicadas 
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y la extensa comunicación interpersonal son partes integrales del proceso median-

te el cual una unidad aprende las capacidades o competencias de la otra (Haspes-

lagh y Jemison, 1991). En consecuencia, aunque la autonomía (funcional, en este 

caso) puede ser necesaria para no trastornar el conocimiento, sin interacción entre 

los empleados de las unidades implicadas en la fusión no se producirá la esperada 

transferencia del mismo.

Según nos informó el directivo, la frecuencia de la comunicación fue muy alta, 

tanto en medios escritos como de carácter interpersonal, tales como trasvase de per-

sonal entre ambas empresas y creación de equipos de trabajo conjuntos. Asimismo, 

se llevaron a cabo reuniones entre directivos procedentes de ambas entidades “desde 

hacer una capea, pasar un fin de semana en una finca en el campo, ir a reuniones de 

dirección informales, totalmente de sport en paradores”. Con respecto al resto de los 

empleados se realizaron también reuniones informales fuera de la oficina dentro de 

cada área: “reúnes a las 200 personas del ámbito de sistemas y los llevas al Escorial, 

al Euroforum, sin corbatas”.

Con respecto a la designación de individuos específicos con la misión de ca-

nalizar las interacciones entre las empresas, este papel fue asumido por el equipo de 

integración: “ése también ha sido nuestro papel como área de integración, nuestro 

papel era que la gente se hablara; cuando hubiera conflictos, detectarlos”. Podemos 

esperar que cuanto mayor sea la frecuencia de la comunicación, especialmente la 

considerada “rica”, entre los miembros de ambas empresas relacionados con las ca-

pacidades consideradas clave, más efectivamente se transferirá el conocimiento.

En el área de comunicación, debemos resaltar que la empresa publicaba regu-

larmente un boletín interno -”Integrados”- para informar a los empleados sobre la 

marcha de la fusión, y se puso a su disposición una dirección de e-mail con el obje-

tivo de que enviaran sugerencias relativas al proceso de integración, se plantearan 

sus preocupaciones o solicitaran información. No obstante, en general, se utilizó 

poco. Una posible razón es que se solapaba con otros buzones de sugerencias que 

funcionaban con mucha tradición: “hay cosas que llegaron a esos buzones y no al 

de integración”. También se realizaron encuestas informales de clima, “a través de 

personas que tenían un cierto liderazgo en su actividad”.



196

ANÁLISIS Y RESULTADOS DE LA INVESTIGACIÓN

La comunicación en las primeras etapas es crucial para estabilizar la situación 

y restaurar el compromiso de los empleados con la nueva organización (Neira, Cas-

tro y Álvarez, 1994). Especialmente en las empresas de servicios como la banca, las 

actitudes y comportamientos de los empleados pueden tener un efecto significativo 

sobre los resultados (Schneider, 1980). “A raíz de la fusión, el Sr. Uriarte, Consejero 

Delegado, visitó todas las unidades en Latinoamérica y en España, una por una”, in-

dicó el directivo. Ambas empresas y, particularmente, los Presidentes y el Consejero 

Delegado dieron a conocer el proyecto futuro del banco y trataron de transmitir lo 

que se esperaba del personal y las implicaciones de la integración.

La transferencia de conocimiento descansa en parte en la creación de una at-

mósfera de confianza y colaboración, que puede ser facilitada mediante la comuni-

cación extensa, abierta y franca. “Creo que a la gente hay que hablarle claro, la gente 

es mayor y al final si no le cuentas cosas se las imaginan, que es casi peor”, advirtió 

el directivo.

Por otra parte, debemos comentar lo que se denominó internamente en BBVA 

como “experiencia BBVA”. Es un término que se utilizó para denominar el proyecto 

global de su “marca experiencia” iniciado en marzo de 2003. Se trata de un modelo 

innovador que supera la gestión tradicional de marca al integrar los tres principales 

activos intangibles: marca, cultura y reputación corporativa. El proyecto tenía como 

objetivo que, en cada contacto que mantuvieran tanto clientes actuales como poten-

ciales con BBVA se trasmitiera una experiencia única y diferencial que les aportara 

valor, En este proyecto, se invirtió en torno a 180 millones de euros, para cambiar 

desde el “look at feel” o conjunto de reglas sobre colores, imágenes, ilustraciones, 

tipografías, etc. hasta todo un cambio morfológico de las sucursales, pasando por 

fuertes inversiones en formación en los recursos humanos. En 2004 del total de 

inversión en formación de 22 millones de euros, el 60% se centró en cursos para 

mejorar el servicio al cliente, que a su vez era el 70% de todas las horas programadas 

de formación.. Según Ollaza (2004), “ el esfuerzo que estamos realizando todos con 

nuestra marca nos va a permitir conseguir en el medio plazo, los cuatro objetivos 

de visibilidad, autenticidad, consistencia y transparencia. La consecuencia es el for-

talecimiento de nuestra reputación corporativa”. De hecho entre 2001 y 2007 BBVA 

fue evaluada en la encuesta anual de MERCO (monitor español de reputación cor-
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porativa) como la empresa número uno en el ranking reputacional en el sector fi-

nanciero. Desde esta fecha hasta la actualidad es la número dos, estando detrás del 

Banco Santander.

5.3. Repercusiones en los Recursos Humanos de la fusión BBVA.

En este último apartado del capítulo, se analizan los resultados concretos co-

rrespondientes a los efectos que la fusión BBVA ha producido en las tres dimensio-

nes consideradas en nuestra investigación: efectos sobre el empleo, efectos sobre la 

productividad y eficiencia y efectos sobre la estructura directiva. Con ello, se preten-

den contrastar las tres hipótesis formuladas en el capítulo anterior.

5.3.1. Efectos de la fusión sobre el empleo.

BBVA podemos decir que es un caso atípico en lo que respecta a los efectos 

que se produjo en el empleo después de la fusión. Lógicamente la plantilla se redujo 

y concretamente para el caso de BBVA se pasa de una plantilla de 36.662 empleados 

en 1998, año previo a la fusión, a 35.973 en el año 2000 siguiente al año de fusión, 

llegando en 2004 a 30.338 empleados.
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No se ha incluido en las tablas anteriores los empleados a finales de 1999 al 

corresponder con el año de fusión, si bien a cierre de 1999, los empleados eran 

35.973. A continuación se analizan los cuadros donde se observan los valores antes 

indicados y las reducciones porcentuales que se producen en la plantilla.

Se observa en la Tabla 5.3.1. y en Cuadro 5.3.3. que en los años previos a la fu-

sión la reducción de empleados es en global del 9,2%, aunque no ambos grupos con 

porcentajes similares, ya que mientras BBV reduce en este período 1.517 empleados 

(5,9%), el grupo Argentaria lo hace en 2.204 (14,7%). Mientras que la reducción en 

BBV es más o menos constante y de pocos empleados, en el grupo Argentaria se 

producen los mayores porcentajes de reducción en los años 1997 y 1998, con un 3% 

y 3,6% respectivamente, en los que se van produciendo la integración de los Bancos 

que componen el Grupo.



199

IMPLICACIONES DE LAS ESTRATEGIAS DE FUSIÓN EN LOS RECURSOS HUMANOS DE LA EMPRESA.
EL CASO DE LAS FUSIONES BANCARIAS EN ESPAÑA

A partir de la fusión, en el año 1999 es cuando se observa un punto de in-

flexión en la reducción de empleados, tal como se muestra en el Cuadro 5.3.4, ob-

teniendo una reducción en el año 2000 de 3.526 empleados (9,8%), siendo el año 

2001 donde se produjo otra importante reducción de recursos con 1.510 empleados, 

que supone el 4,7%. En el año 2002 se detuvo esta reducción, teniendo incluso un 

incremento de 34 empleados y paulatinamente se ha ido descendiendo el número de 

empleados hasta el año 2013 donde figuraban 27.772 empleados.

Los efectos de la fusión sobre el empleo se pueden dividir en dos tipos dife-

rentes: los que se producen en la plantilla de los trabajadores de la base operativa del 

banco y los que se producen entre los directivos bancarios.

En relación con los efectos de la fusión sobre los trabajadores bancarios (base 

operativa del banco), conviene señalar que no se produjeron medidas contundentes 

o traumáticas mediante despidos masivos (que sí se han producido en el caso de 

otras fusiones bancarias), si no que se apostó por las prejubilaciones y los acuerdos 

mutuos a través de la negociación con los sindicatos. Aunque los efectos sobre el 

empleo del banco son evidentes, como se ha constatado anteriormente, se puede 

decir que la reestructuración de la plantilla se llevó a cabo de manera ordenada y 
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controlada y mediantes acuerdos con los representantes de los trabajadores.

El otro efecto de la fusión sobre la plantilla está relacionado con las consecuen-

cias sobre los directivos bancarios y en particular sobre si se produjeron cambios 

significativos en la estructura jerárquica de la empresa. Por una parte, el número de 

directivos bancarios no sufrió apenas modificaciones, ya que en un primer momen-

to se mantuvo ambas estructuras, que aproximadamente eran 180 altos directivos, 

120 provenientes de BBV y 60 de Argentaria. Por otra parte, sí que es verdad que 

algunos directivos quedaron relegados a puestos de menor responsabilidad, pero no 

es hasta el 6 de abril de 2001, según comunicado de hechos relevantes a la CNMV, 

cuando se produce la primera gran reestructuración de la alta dirección. En este 

proceso, junto a ambos presidentes y consejero delegado, se crean tres direcciones 

generales y el comité de dirección se amplía a 21 miembros. A su vez se prejubilan 

27 directivos y se incorpora un número similar. Este proceso se realizó al fin de 

poder alcanzar los objetivos marcados en el proyecto Cre@, que cubría el trienio 

2000-2002.

En 2003 y a consecuencia de la “experiencia BBVA” es cuando se cambia sus-

tancialmente la estructura directiva del Banco, pasando de los aproximadamente 

180 directivos a aproximadamente 1.700.

No obstante, no se puede constatar que la reestructuración directiva benefi-

ciara a un banco sobre otro. Aunque el Presidente de la nueva entidad resultado de 

la fusión fue el que era Presidente de Argentaria, Francisco González, por su parte, 

el Consejero Delegado de la nueva entidad procedía del BBV, para compensar. No 

obstante, el sentimiento por parte de muchos directivos de haber perdido responsa-

bilidades existió, como han señalado algunos directivos entrevistados, si bien esto 

era lógico en un proceso de cambio tan intenso como el que se tuvo que acometer. 

También se produjo la sensación de que los departamentos asignados a determina-

das personas pasaban a ser dominados por la parte de la fusión a la que pertenecía 

el directivo, aunque esto con el tiempo se ha ido resolviendo.

En definitiva, los efectos de la fusión BBVA se concentran en una reducción 

de la plantilla y en cambios en el organigrama que afectan a determinados directivos 

bancarios, si bien los efectos sobre los Recursos Humanos fueron muy limitados 
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debido a la forma con que se llevó a cabo, de manera controlada y consensuada y 

acordada con los representantes de los trabajadores.

5.3.2. Efecto de la fusión sobre la productividad y eficiencia.

A fin de poder contrastar la segunda hipótesis que planteamos de que la efi-

ciencia y productividad se mejoraba en los años siguientes a la fusión, se han reco-

gido datos de los cinco años anteriores y posteriores a la fusión de BBVA. Se han 

determinado cuatro ratios de eficiencia y otros tantos de productividad, que he-

mos argumentado a lo largo de esta tesis y que han sido utilizados por otros auto-

res. Para las ratios de eficiencia se han tomado: Gastos de Explotación/Empleados 

(GE/EMPL), Gastos de Explotación/Margen Ordinario (GE/MO), Gastos de Ex-

plotación/Activos Totales Medios (GE/ATM) y Margen Ordinario/Activos Totales 

Medios (MO/ATM). Las Ratios de productividad que se han tomado son: Activos 

Totales Medios/Empleado (ATM/EMPL), Beneficio/Empleado (Bº/EMPL),	D e p ó -

sitos/Empleado /DEP/EMPL) y Créditos/Empleados (CRED/EMPL).

Para construir la Tabla 4.3.5. en primer lugar se han obtenido los datos de 

Balance y empleados. Para BBV, se han tenido en cuenta Banco de Comercio, Banca 

Catalana y BBV. Para Argentaria las sociedades del perímetro han sido Caja Postal, 

Banco de Crédito Agrícola, Corporación Bancaria de España, Banco Exterior, Ban-

co de Alicante y Banco Hipotecario. Una vez obtenidos los datos desde el año 1994 a 

1998 se ha realizado una agregación para compararlos con los datos de BBVA entre 

2000 y 2004.
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En primer lugar se va a analizar las cuatro ratios de eficiencia que hemos co-

mentado anteriormente y cuyos datos se encuentran en la Tabla 5.3.5. y concluire-

mos en cada uno de ellos si se cumple la hipótesis de partida.

Se observa en el cuadro 5.3.6 que en los años previos a la fusión, la ratio va 

incrementándose hasta llegar en 1998 a un valor de 184,6. A partir de la fusión la 

ratio desciende drásticamente para tomar un valor de 89,1 en el año 2000 y mante-

nerse posteriormente en valores cercanos a 98. La media de los 5 años anteriores a la 

fusión es de 107,5 mientras que la de los cinco años posteriores es de 95,7. Esta ratio 

evoluciona positivamente debido a que los gastos de explotación se reducen en ma-

yor medida que el número de empleados. En conclusión, para esta ratio se confirma 

la hipótesis de partida de que las fusiones repercuten positivamente en los niveles de 

eficiencia de los bancos, de manera que durante los años posteriores a una fusión se 

produce un aumento significativo en los niveles de productividad y de eficiencia del 

nuevo banco resultado de la fusión.

El segundo de las ratios de eficiencia a contrastar es el de Gastos de Explota-

ción / Margen Ordinario.
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Se puede observar en el cuadro 5.3.7 que los años previos a la fusión la ra-

tio aumenta hasta llegar a un valor de 79,76% en el año 1998 para de nuevo bajar 

drásticamente en el año 2000 a un valor de 58,29% y mantenerse posteriormente en 

valores inferiores a este último valor. La media de los cinco años previos a la fusión 

es de 66,84% y la media de este valor en los cinco años posteriores es de 54,88%. 

Al igual que la ratio anterior la reducción de los gastos de explotación es superior 

a la reducción del margen ordinario. Nuevamente se confirma nuestra hipótesis de 

partida para esta ratio.

La siguiente ratio a contrastar de eficiencia es la de Gastos Explotación/Acti-

vos Totales Medios.

Como se observa en el Cuadro 5.3.8., en los años previos a la fusión la ratio 

se va incrementando hasta llegar a 1999 a un valor de 3,13%, descendiendo brus-

camente en al año 2000 a un valor de 1,56% y manteniéndose en ese entorno hasta 

2004 donde de nuevo decrece el valor a 1,24%. La media de los cinco años anteriores 

a la fusión es de 2,25% mientras que en los cinco años posteriores es de 1,49%, lo que 

confirma nuevamente nuestra hipótesis de partida por la cual mejora la eficiencia 

en los años posteriores a una fusión. En esta ocasión además de disminuir los gastos 

de explotación, como ya hemos indicado, se incrementa notablemente los activos 

totales medios.
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El último de las ratios de eficiencia a analizar es el que compara el Margen 

Ordinario con los Activos Totales Medios
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Observamos que los años previos a la fusión, a excepción del año 1995, la ratio 

va incrementándose hasta llegar en el año 1998 a un valor de 3,93% y con una media 

en este período analizado del 3,3%. Desde que se produce la fusión la ratio descien-

de drásticamente a un valor de 2,67% en el año 2000 manteniéndose más o menos 

constante su valor, a excepción del año 2002, en que sufre un repunte. En el año 2004 

alcanza el valor más bajo del período analizado con un 2,49%. La media de los cinco 

años posteriores a la fusión es de 2,71%. En esta ratio la pequeña disminución del 

margen ordinario se ve compensada con el incremento de los activos totales medios. 

Podemos confirmar de nuevo que para esta ratio se cumple la hipótesis inicial.

En conclusión, podemos afirmar que para las cuatro ratios analizadas en este 

trabajo y se cumple la hipótesis inicial planteada de que las fusiones repercuten po-

sitivamente en los niveles de eficiencia de los bancos, de manera que durante los 

años posteriores a una fusión se produce un aumento significativo en los niveles de 

productividad.

En segundo lugar, se va a analizar las cuatro ratios de productividad comen-

tados con anterioridad y cuyos datos también se encuentran en la Tabla 5.3.5. y 

concluiremos en cada uno de ellos si se cumple la hipótesis de partida.

La primera de las ratios a analizar es de Activos Totales Medios/Empleado. 

Observamos en el Cuadro 5.3.10. que la ratio va mejorando en los años previos a la 

fusión, pero esta mejora es más significativa en los años posteriores a la fusión, con 

unas medias de 4.532,6 y 6.493,7 respectivamente. Aquí, tanto el incremento de los 

activos totales medios como la disminución de los empleados después de la fusión, 

hace que mejore sustancialmente la ratio. Podemos confirmar que se cumple con 

esta ratio la hipótesis de partida de que la productividad se incrementa en los años 

posteriores a una fusión.



207

IMPLICACIONES DE LAS ESTRATEGIAS DE FUSIÓN EN LOS RECURSOS HUMANOS DE LA EMPRESA.
EL CASO DE LAS FUSIONES BANCARIAS EN ESPAÑA

La siguiente ratio a analizar es Beneficio / Empleados. Analizando el Cuadro 

5.3.11, de nuevo obtenemos que durante los años posteriores a la fusión se incre-

menta sustancialmente esta ratio tanto por el incremento de los beneficios como por 

la disminución de los empleados.
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Observamos una media de beneficio antes de la fusión de 1.096.120 M€ frente 

a 1.407.182 M€ de media en los años posteriores a la fusión; por otra parte la media 

de empleados en los años previos es de 38.898 frente a los 31.080 en los años poste-

riores a la fusión. Nuevamente estamos en condiciones de indicar que con esta ratio 

se cumple nuestra hipótesis de partida.

La siguiente ratio a analizar en el Cuadro 5.3.12. es Depósitos/Empleados. 

Como ocurre con las anteriores ratios analizadas, en los años previos a la fusión va 

mejorando, pero este incremento de la productividad se observa más destacado en 

los años posteriores a la fusión. Aunque los depósitos se incrementaban en los años 

previos, es en los años posteriores cuando el incremento es mucho mayor con una 

media de 104.334.245 M€ frente a 71.688.188 M€ en los años previos. Podemos de 

nuevo indicar que se cumple la hipótesis de partida de la mejora de eficiencia en los 

años posteriores a la fusión.

Finalmente, la última ratio a analizar en relación a la productividad es Crédi-

tos / Empleados. Al igual que en los analizados anteriormente se produce una me-

jora del ratio en los años anteriores a la fusión, mucho más remarcada en los años 

posteriores. Este incremento se basa en el aumento de operaciones crediticias, con 
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una media en los años previos a la fusión de 63.850.899 M€ frente a 111.102.176 M€, 

lo que junto a la reducción de número de empleados hizo que el incremento de la 

ratio fuera exponencial, como se observa en el Cuadro 5.3.13. Se puede afirmar que 

con esta ratio nuevamente se cumple nuestra hipótesis de partida.

En conclusión, con las ocho ratios analizadas, cuatro de eficiencia y cuatro de 

productividad, podemos afirmar que uno los principales motivos que se consideran 

en la justificación de las fusiones bancarias es precisamente que estas operaciones 

producen un efecto positivo en la productividad y eficiencia de estas entidades, ya 

que se ha cumplido nuestra hipótesis de partida que indicaba que las fusiones reper-

cuten positivamente en los niveles de productividad y de eficiencia de los bancos, de 

manera que durante los años posteriores a una fusión se produce un aumento sig-

nificativo en los niveles de productividad y de eficiencia del nuevo banco resultado 

de la fusión.

5.3.3. Efecto de la fusión sobre la estructura directiva.

En relación con la estructura directiva, en un primer momento se mantuvo 

el número de la alta dirección. Así, BBV contaba aproximadamente con 120 altos 
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directivos y Argentaria en torno a los 60; y tras producirse la fusión se mantiene este 

mismo número de directivos. En BBV se consideraba alto directivo a los cargos des-

de subdirector general adjunto hasta director general; en Argentaria no contaban 

con esta estructura sino que se regían por el organigrama, por lo que tras la fusión, 

lo que se hizo fue ver como los directivos de Argentaria podían encajar en la nueva 

estructura y denominarlos de la misma forma que en BBVA. De esta manera, se 

intentó realizar un esfuerzo de suma de las dos partes para no perjudicar a ninguno 

de los dos.

En un principio existieron algunas duplicidades o solapamientos, en donde 

en algún caso subsistieron ambos directivo, como fue el caso de la Red Comercial. 

En otras áreas se dejó de responsable al directivo de BBV y al de Argentaria como 

número 2 y viceversa.

Se puede hablar, según nos comenta el directivo entrevistado, de una integra-

ción de “guante blanco”, nada comparable con otras fusiones de entidades financie-

ras, cercanas en el tiempo.

Esta estructura directiva permaneció en un primer momento hasta el año 

2001, en que por el ambicioso proyecto Cre@, se realiza la primera gran reestructu-

ración de la alta dirección, creando tres direcciones generales de Grupo (Negocios 

Minoristas, Negocios Mayoristas y Medios). Estas tres direcciones, junto a los dos 

presidentes y el consejero delegado forman un comité de Grupo de carácter estra-

tégico.

Junto a estas medidas se tomaron otras en líneas inferiores a fin de realizar 

una renovación de la cúpula directiva, con una sensible reducción de estructuras, 

que una vez superada la fusión ya no eran necesarias y un rejuvenecimiento de la 

alta dirección.

Pero no es hasta 2003 que, a raíz de “la experiencia BBVA”, se cambió profun-

damente el modelo, pasando de estos aproximadamente 180 directivos a 1.700, mo-

delo que se mantiene actualmente. De éstos, aproximadamente 300 se denominaron 

Directivos Corporativos y los 1.400 restantes se denominaron Directivos; se pasó 

de una estructura ad personam, con poca transparencia en los criterios y con cierto 

númerus clausus, que chocaba con el modelo de cultura corporativa deseada, a un 
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modelo más vinculado al puesto. Este modelo ha evolucionado hasta alcanzar en el 

año 2006 alrededor de 2000 directivos.

Se definió 5 tipos de directivos, del 1 al 5, aunque el nivel 0 era el comité de 

dirección, siendo los 3 primeros los Directivos Corporativos antes indicados y los 

niveles 4 y 5 de Directivos. En el Cuadro 5.3.1. se puede observar para el año 2003 

como quedó la estructura directiva.

En conclusión, se puede decir que la estructura directiva no se vio afectada en 

cuanto a medidas traumáticas para su reducción, ya que se mantuvo, salvo algunos 

casos en que por edad se prejubilaron, ambas estructuras, con muy pocos solapa-

mientos; y fue en 2003 y a raíz de Experiencia BBVA, cuando se transforma el mo-

delo de alta dirección, pasando de cerca de 160 directivos a 1.700 aproximadamente, 

siendo un modelo en el que la categoría de directivo va ligada al puesto desempeña-

do, por lo que al abandonar el citado puesto se pierde esa categoría adquirida.
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6.1. Introducción.

Este capítulo tiene como fin, a partir de la información obtenida en los capí-

tulos anteriores y en especial en el trabajo de investigación, resumir y resaltar los 

principales resultados sobre la repercusión de las fusiones bancarias en los recursos 

humanos, en particular en el caso concreto de la fusión realizada en el año 2000 

entre BBV y Argentaria. También se pretende plantear algunas valoraciones parti-

culares a través de las cuales apuntar perspectivas de futuro.

Los resultados obtenidos deben permitir extraer conclusiones basadas en el 

planteamiento teórico, tanto en la vertiente global de las fusiones y sus repercusio-

nes en los recursos humanos como en especial las fusiones bancarias en España y 

sus implicaciones en los recursos humanos.

En segundo lugar, se establecen las conclusiones obtenidas del estudio empíri-

co, tanto de los resultados obtenidos con el estudio cualitativo, basado en la realiza-

ción de entrevistas, como de los resultados obtenidos del trabajo descriptivo.

En tercer y último lugar, se indicarán las limitaciones que se han obtenido en 

el proceso seguido , así como las vías de investigación que quedan abiertas a partir 

del mismo y vías de mejoras posibles.

6.2. Conclusiones teóricas.

Las conclusiones teóricas tienen dos vertientes, por un lado derivadas de la 

concepción de fusión a nivel general y sus repercusiones en los recursos humanos y 

una segunda, centrada en esta investigación, de las fusiones bancarias en España y 

sus implicaciones en los recursos humanos.

El primer aspecto a tener en cuenta es que generalmente, hablar de una fusión 

siempre se traduce en recortes de plantillas. Prichet (1985) puso de manifiesto el im-

pacto que las fusiones y adquisiciones tienen sobre los recursos humanos. Este tipo 

de operaciones implica cambios importantes para las organizaciones y con ello se 

crean situaciones de incertidumbre y ambigüedad que provocan que los empleados 

se muestren reacios al cambio (Buono y Bowdich, 1989; Larson y Filnkenstein, 1999).
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Debemos preguntarnos si en la fase previa de una fusión, los departamentos 

de recursos humanos están preparados para afrontar estos cambios sustanciales y 

que por ende van a afectar directamente a la plantilla. Se debe gestionar eficazmente 

el proceso de cambio en lo que afecta directamente a los recursos humanos y esto 

conlleva a considerar diferentes aspectos como son económicos, culturales, emocio-

nales, organizativos, formativos y de desarrollo, así como comunicativos, y supone 

el poder superar dos etapas críticas que hay en toda fusión, la previa y la posterior 

a la fusión.

Evidentemente, la decisión de fusionarse o adquirir/ser adquirido por otra 

empresa afecta a los recursos humanos de ambas organizaciones. Vermeulen y Bar-

kema (2001) proponen que las adquisiciones pueden revitalizar las empresas adqui-

rentes y fomentar su supervivencia a largo plazo. En su estudio, demuestran que las 

adquisiciones incrementan la ratio de supervivencia de sucesivas expansiones de la 

empresa. La nueva empresa generada debe disponer de una fuerza de trabajo ajus-

tada en su número y constituida por personal con elevada motivación, rendimiento 

y potencial. Para lograr este propósito harán falta medidas que deben de ir en las 

siguientes líneas:

(a) facilitar la marcha y/o transferencia del personal excedente y/o de bajo 

rendimiento.

(b) lograr la permanencia de los empleados de alto rendimiento y potencial 

que se planteen dejar la empresa ante las incertidumbres generadas por la fusión y/o 

adquisición.

(c) estimular la motivación del personal retenido, que puede deteriorarse por 

la tensión y descontento generados por el cambio organizativo.

También destacar que el personal con una probabilidad de marcha más eleva-

da será, sin duda, el más valioso; además, los choques culturales pueden hacer pe-

ligrar e, incluso fracasar, el mejor proyecto de fusión. Así, diversos estudios (Hayes 

y Hoag, 1984; Marks y Mirvis, 1985) han registrado que los directivos y técnicos de 

mayor rendimiento tienden a ser los primeros en dejar la empresa.

Respecto a la segunda vertiente a tratar en este punto, indicar que la conso-
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lidación financiera ha sido uno de los fenómenos que en mayor medida ha contri-

buido a configurar los sistemas bancarios de los principales países desarrollados. 

En este sentido, aunque los motivos que han impulsado el aumento en el número 

de fusiones y adquisiciones entre las entidades de crédito han sido muy diversos, la 

literatura económica los ha clasificado frecuentemente en función de si son externos 

o internos a la empresa.

Desde un punto de vista externo y, aunque son ciertamente numerosos los 

factores que han afectado a la consolidación financiera, estos procesos han esta-

do vinculados históricamente a actuaciones de carácter defensivo, relacionadas con 

crisis o amenazas que suponían un riesgo para las entidades. A este respecto y, de 

acuerdo con la teoría de los shocks, que establece que un aumento repentino en el 

número de operaciones en un sector está directamente relacionado con cambios 

estructurales inesperados en el mismo, el planteamiento más extendido considera 

que la actual oleada de fusiones y adquisiciones bancarias constituye una respuesta 

de las entidades de crédito ante la amenaza que suponen los cambios que se han 

producido en el sector financiero.

La transformación que ha tenido lugar ha contribuido a aumentar las presio-

nes competitivas poniendo en peligro la posición que mantenían muchas entidades 

de crédito en sus respectivos países, a la vez que se reducían de manera apreciable 

sus márgenes. La nueva situación ha obligado a los gestores a realizar diversas ac-

tuaciones, dentro de las cuales las fusiones y adquisiciones se habrían configurado 

como una de sus principales estrategias, puesto que facilitan la reorientación de las 

actividades, el aprovechamiento de economías de escala y alcance, la diversificación 

de su riesgo, la mejora de la eficiencia o una reducción de los costes (Group of Ten, 

2001; Shull y Hanweck, 2002).

Numerosos factores han impulsado el proceso de consolidación financiera en 

los últimos años, bien directamente o a través del incremento de la competencia. De 

entre todos ellos, la mayoría de los investigadores coinciden en destacar la importan-

cia de la desregulación y del progreso tecnológico, aunque la desintermediación, la in-

novación financiera, la globalización o la entrada de nuevos competidores han jugado 

también un papel destacado (Berger et al., 1999; Rhoades, 2000; Group of Ten, 2001)
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Desde un punto de vista interno, son numerosos los motivos, unos más im-

portantes que otros, que impulsan la realización de una operación de fusión. A este 

respecto, el estudio de los factores internos que impulsan las fusiones y adquisicio-

nes se ha enfocado desde distintas puntos de vista, entre los que cabe destacar, en 

primer lugar, el enfoque de la creación de valor y, en segundo lugar, el de la teoría de 

la agencia y las teorías del comportamiento de los directivos (Marris, 1964; Manne, 

1965; Lewellen, Loderer y Rosenfeld, 1985; Seth, 1990).

En España, poco o nada tiene que ver el sector bancario hace 25 años con el 

actual. La banca ha evolucionado al compás de la vida política, económica y social 

de España. Se ha cambiado su marco legal, se han incorporado nuevas tecnologías y 

se le da al cliente un servicio mucho más sofisticado y exigente.

La ola de fusiones que tuvo lugar a finales de los ochenta y que continúa en 

la actualidad, ha sido propiciada por la necesidad de abordar una reestructuración 

de la banca española. Una de las consecuencias más inmediatas de esta situación ha 

sido una reducción de sus efectivos humanos y de sus oficinas.

Los dos primeros grupos bancarios españoles, el Santander Central Hispano 

(SCH) y el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) protagonizaron una reducción 

de sus empleados; el SCH es el que realizó un ajuste mayor, ya que desde 1991 ha re-

ducido su plantilla en un 40 por ciento, mientras que en las oficinas se rebajó en un 

37 por ciento. Los programas de prejubilaciones anticipadas se han convertido en 

una práctica habitual en las entidades bancarias. Sin embargo, las prejubilaciones en 

bancos y cajas de ahorros han seguido su propio modelo, muy diferente del que han 

adoptado otras grandes empresas que costean la salida anticipada de sus trabajado-

res mayores de 50 años a cargo del INEM. Por el contrario, en el sector bancario, el 

ajuste se realiza con fondos que cargan contra reservas por indicación del Banco de 

España, si bien desde hace dos años, el Banco de España ha obligado a las entidades 

financieras a cargar estos gastos contra su cuenta de resultados.

De esta manera, estos empleados no son despedidos, sino que su contrato es 

suspendido, es decir que los trabajadores no tienen actividad laboral, pero reciben 

una renta periódica hasta la jubilación, pudiendo en la mayoría de situaciones reali-

zar trabajos remunerados con el condicionante de que dichos trabajos no se realicen 
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en empresas del sector financiero.

Otra de las conclusiones que podemos obtener de los procesos de fusiones 

bancarias en España es que las entidades financieras están procediendo a una re-

ducción de costes, especialmente los de transformación y sobretodo centrado en los 

costes laborales, ayudado en parte por la ola de funciones que se está produciendo. 

Las estrategias que están utilizando las entidades financieras en España para reducir 

costes son muy diversas pasando por la externalización de tareas bancarias, espe-

cialmente los servicios centrales, las aplicaciones centralizadas y las tareas admi-

nistrativas y en consecuencia la reducción de la red de sucursales, que recordemos 

España es la primera en número de sucursales bancarias en Europa.

Frente a este objetivo de reducir costes, incluidos los laborales en un marco 

de competitividad creciente y beneficios cada vez más bajos, existe la necesidad de 

compensar y gratificar de forma adecuada el rendimiento del empleado, en un con-

texto de cambios continuos y desafiantes con reducciones de plantilla y de oficinas. 

Las recientes tendencias en las políticas de remuneración están favoreciendo siste-

mas más dependientes, individualizados y basados explícitamente en los resultados, 

donde la parte variable del sueldo está tomando mucha relevancia frente a la parte 

fija. Este tipo de retribución está afectando a los trabajadores, pues consideran que 

existe una falta de transparencia en el proceso, con percepciones generalizadas de 

que las valoraciones de rendimiento son demasiado subjetivas y la creencia de que 

los jefes inmediatos no disponen de suficiente información para valorar el rendi-

miento, o incluso que estas valoraciones a asignar a los empleados por sus jefes, ya 

les vienen dadas de un nivel jerárquico superior.

También existen repercusiones en el tiempo de trabajo. El vínculo existente 

entre la concentración del sector financiero y la evolución del tiempo de trabajo 

habitual tiende a no limitarse a ningún factor. Ahora bien, puesto que las fusiones 

y adquisiciones exigen la armonización de las distintas prácticas anteriores, es muy 

probable que tengan incidencia en el tiempo del trabajo real, en oposición al esta-

blecido.

La adopción por parte de los bancos en España del modelo minorista, los está 

incitando a adaptar sus horas de trabajo a los requisitos de los clientes, permane-
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ciendo abiertos más tiempo, al menos un día por semana y donde se suele abrir por 

las tardes. Actualmente se está fomentando una política de “presencialismo”, para 

que los empleados de los bancos prolonguen su jornada por las tardes, independien-

temente de que la oficina esté cerrada al público.

Las fusiones y adquisiciones generan niveles elevados de ansiedad y estrés en-

tre el personal, ya que su mundo laboral da un giro de 360 grados, sus trabajos se 

ven amenazados, y sus proyectos de carrera y competencias profesionales se ponen 

en tela de juicio. En España, tras una fusión o adquisición de una entidad financiera 

siempre existe una reestructuración de la plantilla, que aunque no suele ser traumá-

tica en el sentido de despidos, se realiza a través de prejubilaciones donde el emplea-

do poco tiene que decir al respecto. Los mecanismos colectivos de defensa, especial-

mente en el caso de adquisiciones hostiles en las que intervienen quienes antes eran 

rivales acérrimos, pueden conducir a un síndrome de “vencedores-vencidos” que 

entraña un comportamiento hostil a la aplicación paulatina de cambios con miras al 

éxito de la integración.

Los empleados de cada empresa tendrán presente que existen muchos puestos 

por duplicado que habrá que eliminar y que la lucha por la supervivencia será ardua. 

En cuanto a los sindicatos, éstos pueden estar en desacuerdo debido a que la fusión 

puede poner en escena empresas que se rigen por distintos modelos de negociación. 

Como cabe esperar, es mucho más fácil para los directivos convencer a los accio-

nistas que persuadir a su propio personal de las ventajas de las fusiones propuestas.

6.3. Conclusiones empíricas.

Las conclusiones empíricas parten de analizar los efectos que la fusión entre 

BBV y Argentaria ha producido en los recursos humanos. Se han formulado unas 

hipótesis de trabajo a partir de los objetivos marcados para el estudio a fin de cono-

cer los efectos de la fusión sobre el empleo, la productividad y la eficiencia y final-

mente sobre el conflicto cultural producido sobre los directivos de las dos entidades 

fusionadas.

A fin de considerar los efectos sobre el empleo y confirmar o no la hipótesis 
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de partida: “Las fusiones repercuten negativamente en el volumen de empleo de 

los bancos, de manera que durante los años posteriores a una fusión se produce 

un descenso significativo en el volumen de empleo del nuevo banco resultado de 

la fusión.”, de la Tabla 4.3.5. se concluye que el número medio de empleados de los 

cinco años previos a la fusión en BBV y Argentaria era de 38.898 frente a 31.080 de 

la media de los 5 años posteriores a la fusión, lo que confirma, para nuestro estudio 

que se confirma la hipótesis de que la fusión repercute negativamente en el volumen 

de empleo en los bancos.

En estudios realizados previos en esta tesis, para valorar el alcance de las prue-

bas, en principio se tuvo en consideración otras entidades financieras que se habían 

fusionado y aunque no fue objeto del estudio si que se observaba que para entidades 

de pequeño tamaño no se cumplía esta hipótesis, ya que el número de empleados 

medio se incrementaba después de la fusión.

En las Tablas 5.3.1., 5.3.2., 5.3.3. y 5.3.4. se puede observar la evolución del 

número de empleados previo a la fusión, tanto en BBV como en Argentaria y la 

evolución del número de empleados.

Respecto a la retención de los recursos humanos en el proceso posterior a 

la fusión, el nivel de rotación de los empleados poseedores de los conocimientos 

más valiosos fue muy bajo, situándose el nivel de permanencia en la nueva empresa 

resultado de la fusión en el 98% aproximadamente, al final del primer año tras la 

firma del acuerdo. No obstante, debemos aclarar que el nivel de rotación general en 

la nueva entidad fue superior, ya que existía excedencia de recursos en staff y áreas 

centrales. El nuevo banco anunció un plan de prejubilación de 5.000 empleados, 

hasta el 2002, sobre una plantilla de 38.000 personas, lo cual supone una reducción 

del 13% aproximadamente del número de empleados en España.

En esta fusión, podemos afirmar que no se produjeron medidas contundentes 

o traumáticas mediante despidos masivos, sino que se apostó por prejubilaciones y 

acuerdos mutuos entre empleados y empresa. La participación en estos acuerdos de 

los sindicatos fue importante y podemos concluir que la reestructuración de la plan-

tilla se hizo de una manera ordenada y controlada, hecho que favoreció el ambiente 

en la fusión. A continuación se presentan las conclusiones respecto a cómo afecta-
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ron a las ratios de eficiencia y productividad la fusión de BBVA, aunque existen nu-

merosos trabajos empíricos que han intentado demostrar un efecto positivo entre el 

aumento de tamaño como consecuencia de las fusiones y las ratios de productividad 

y eficiencia de una entidad bancaria. Así, una parte de estos trabajos demuestran di-

cha relación directa y positiva (Mester, 1992; Bauer et al., 1993, Fuentes Egusquiza, 

2001; Vander Veunet, 1998; Lang y Welzel, 1998; Berger, 2000, y Sanfilippo y García, 

2006, y Palomo y Sanchis, 2010), si bien también existen otros trabajos que demues-

tran la inexistencia de una relación significativa entre ambas variables (Gual et al., 

1990; Espitia et al., 1991, y Raymond, 1994).

Para nuestro caso concreto y a fin de validar la hipótesis de partida, “Las fusio-

nes repercuten positivamente en los niveles de productividad y de eficiencia de los ban-

cos, de manera que durante los años posteriores a una fusión se produce un aumento 

significativo en los niveles de productividad y de eficiencia del nuevo banco resultado 

de la fusión.”, tomando cuatro ratios de eficiencia y cuatro de productividad, como 

hemos relatado en el apartado 4.3.2, nuestra conclusión es que para la fusión de 

BBV y Argentaria existe una relación directa y positiva en el incremento de tamaño 

como consecuencia de la fusión y el incremento de la productividad y eficiencia.

En tercer y último lugar analizamos los efectos que las fusiones producen en 

la cultura organizativa de la nueva entidad constituida y que en muchas ocasiones 

se traduce en un conflicto organizativo, como consecuencia del choque de culturas 

entre las empresas participantes en la fusión. En particular, los efectos culturales 

repercuten en sus directivos (Hambrick y Mason, 1984), y se manifiestan en aspec-

tos concretos como la pérdida de poder y abandono de la nueva entidad de deter-

minados directivos que no son capaces de adaptarse o aceptar la nueva situación 

en que los sitúa la reestructuración que se produce con la nueva entidad (Krug y 

Hegarty,2001; Larsson et al., 2001) o como la rotación de puestos que sufren algunos 

de los directivos con la nueva reestructuración organizativa resultado de la fusión 

(Lee y Mowday, 1987; Schweiger y DeNisi, 1991). Generalmente, las fusiones entre 

empresas producen un efecto negativo en algunos de sus directivos, que se ven obli-

gados a abandonar la empresa o a perder poder al ser relegados a niveles de menor 

jerarquía. Para el caso concreto de BBV y Argentaria, la hipótesis que nos plantea-

mos a contrastar fue “Las fusiones repercuten negativamente en la posición de algunos 
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de sus directivos bancarios, de manera que durante los años posteriores a una fusión 

se produce el abandono y la pérdida de poder de algunos de los directivos del nuevo 

banco resultado de la fusión.”

La fusión de BBV y Argentaria la podemos considerar atípica, ya que las con-

secuencias y efectos no siempre fueron los esperados. Esta fusión, catalogada por el 

área de Recursos Humanos de guante blanco, no tuvo movimientos significativos 

de directivos abandonando la entidad. En un primer momento, la cúpula directiva 

de la nueva entidad fue la suma de los directivos de ambas entidades. Hasta finales 

del año 2000 sólo hubieron dos salidas significativas de directivos, uno por motivos 

personales y otro por una oferta de la competencia, si bien es cierto que en el mo-

mento del anuncio de la fusión se produjo la prejubilación incentivada de más de 20 

altos cargos del BBV, mientras que por la parte de Argentaria ya se había acometido 

una política previa de renovación muy agresiva mediante fusiones previas entre las 

entidades que la conformaban.

En otros niveles de directivos, al considerarse el mantenimiento del número 

de ellos, existieron algunas duplicidades que se mantuvieron algún tiempo, e inclu-

so en ocasiones se mantenía como responsable de un área a un directivo de una de 

las dos entidades y el otro directivo que realizaba la misma función pasaba a ser el 

número dos.

Esta estructura se mantuvo hasta 2001 donde a través del plan Cre@ se realiza 

una primera reestructuración de la alta dirección y posteriormente en el año 2003, a 

raíz de “la experiencia BBVA” es cuando se modifica radicalmente la estructura di-

rectiva, incrementándose de aproximadamente 180 directivos a alrededor de 1.700.

Como conclusión se puede decir que la estructura directiva no se vio afecta-

da en cuanto a medidas traumáticas para su reducción, ya que se mantuvo, salvo 

algunos casos en que por edad se prejubilaron, ambas estructuras, con muy pocos 

solapamientos; y fue en 2003 y a raíz de Experiencia BBVA, cuando se transforma 

el modelo de alta dirección, siendo un modelo en el que la categoría de directivo va 

ligada al puesto desempeñado, por lo que al abandonar o cambiar del citado puesto 

se pierde esa categoría adquirida.
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6.4. Limitaciones del estudio y líneas de trabajos posteriores.

El trabajo realizado presenta una serie de limitaciones que a continuación se 

destacan. En primer lugar, nos encontramos con la dificultad al acceso y tratamiento 

de la información, dado que en muchos casos era de carácter cualitativa. Ha sido 

muy difícil el poder contactar con directivos del área de Recursos Humanos que 

participaron en el proceso de fusión, por el tiempo transcurrido de la misma. Ade-

más, las valoraciones que se han conseguido son altamente subjetivas, condiciona-

das por la forma en que vivieron el proceso las personas entrevistadas. Su objetivi-

zación ha resultado realmente compleja.

Otros de las limitaciones que se ha tenido, ha sido que al centrar el trabajo en 

una única fusión, no se puede extrapolar las conclusiones a toda la población, aun-

que como se comentó anteriormente se vieron hipótesis que no se cumplían para 

fusiones de entidades de pequeño tamaño. No obstante, por el contrario, el análisis 

de un único caso, ha permitido realizar un estudio exhaustivo del objeto estudio de 

análisis, si bien mucha de la información obtenida ha sido subjetiva.

Cualquier trabajo de investigación desarrollado con un mínimo de entusias-

mo contribuye a despejar algunas incógnitas sobre el tema tratado pero, de forma 

simultánea, genera nuevas preguntas, nuevas ideas y/o abre nuevas vías de trabajo. 

En este apartado se presentan algunas líneas de investigación que pueden ser objeto 

de interés, atendiendo al trabajo expuesto en la presente tesis.

Como futura línea de investigación, a modo de extensión de este trabajo, to-

mando como punto de partida los trabajos de Aguilera y Dencker (2004) y Schuler 

et al. (2004), se podría tratar de explorar las fusiones desde el punto de vista de la 

gestión de los recursos humanos. Esto es, se perseguiría poner de manifiesto el link 

existente entre la estrategia de fusión y la estrategia de recursos humanos.

Otro trabajo a realizar sería, con las hipótesis planteadas, realizar un mayor 

alcance de fusiones a fin de conocer si nuestras conclusiones serían extrapolables es-

tadisticamente, con fusiones recientes, a toda la población. Esto permitiría conocer 

si la fisión entre BBV y Argentaria fue una fusión atípica, como así se ha manifestado 

en la Tesis.
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ANEXO 1

ESTRUCTURA CUESTIONARIO ENTREVISTA DIRECTIVOS.

1. Presentación, agradecimiento y motivo del trabajo.

2. Documentación a solicitar:

a. Nuevo organigrama tras la fusión.

b. Agrupación realizada por Áreas/Departamentos.

c. Diseño de nuevos puestos.

d. Áreas de Negocio.

e. Reestructuración de productos y servicios.

3. Los efectos que la fusión BBVA produjo en las variables organizativas de la nueva 

entidad:

a. En su estructura organizativa (organigrama, agrupación por departamentos 

y diseño de nuevos puestos de trabajo).

b. En sus áreas de negocio (productos y mercados).

c. En los procesos de trabajo utilizados.

4. Reestructuración de los procesos de trabajo:

a. Procesos de trabajo diseñados tras la fusión: Formación de equipos de tran-

sición.

b. sesiones informativas realizadas a empleados, directivos, sindicatos.

c. Adoctrinamiento de empleados: ¿Cómo se realizó la socialización?

d. Programas de apoyo a empleados, despidos-prejubilaciones, rotación de 

directivos...

5. Los resultados concretos correspondientes a los efectos que la fusión BBVA ha 

producido en las tres dimensiones:

a. efectos sobre el empleo.

b. efectos sobre la productividad y eficiencia, existencia de datos cuantitativos.

c. efectos sobre la estructura directiva. (Número de directivos antes y después 

de la fusión.








