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La integracion de Sabadell y BBVA
Tres hbancos coparian

aumentaria el riesgo de oligopolio

» La operacion acercaria al rojo el semaforo que utilizan las autoridades para medir el nivel de competencia
que existe en el sector »En los Ultimos afios el negocio financiero no ha dejado de concentrarse en Espafia

PABLO ALLENDESALAZAR
M El fantasma de un oligopolio
pende sobreelsistemabancario es-
panoldesdehace afios. La concen-
tracion en el sector se disparé tras
el estallido dela Gran Crisis Finan-
ciera en 2008, a medida que el nu-
merodeentidadesrelevantessere-
ducia de 45 a 10 fruto de las nacio-
nalizacionesy fusiones. Las autori-
dades bancarias, con todo, siguen
sin ver alarmante la situacion, en
funcién delosindicadores que uti-
lizan para analizar los riesgos a la
competencia. Sin embargo, el se-
maéforo que utilizan para medir el
nivel de concentraciéon en el mer-
cado podria dar un salto en el tono
crecientemente amarillo en que
entr6en 2018yacercase alnivelrojo
si sale adelante la fusién del BBVA
yel Sabadell.

ElBanco Central Europeo (BCE)
mide el nivel de concentracion de
labanca del continente a partir del
indice Herfindahl e Hirschman,
utilizado por los principales orga-
nismos de defensadelacompeten-
cia del mundo para analizar la si-
tuacién de un mercadoyaprobar o
no operaciones de fusion. Se calcu-
laelevandoal cuadradola cuotade
mercado de cada empresa y su-
mando esas cantidades, conlo que
sedamaspesoalascompaniasmas

grandes. Un valor méximo de
10.000 implica un monopolio.
Como regla general, el BCE estima
que un nivel inferior a 1.000 supo-
ne una baja concentracién, mien-
tras que una cota de entre 1.000 y
1.800 la considera de concentra-
cién media, y por encima de 1.800
lave de alta concentracién.

En 1999, primer afio del que el
banco central ofrece datos, el sec-
tor financiero espanol presentaba
unamuy baja cotade 427, que ape-
nas crecié a459 en 2007, el afio pre-
vio al estallido de la Gran Cirisis Fi-
nanciera. La consiguiente desapa-
ricién de decenas de entidades ab-
sorbidas por otras més fuertes pro-
vocd queelindice sedisparase has-
ta superar la barrera de 1.000 en
2018, fruto en ultimo término de la
absorcién del Popular porparte del
Santander. Desde entonces, lainte-
gracién de Bankia por parte de
CaixaBank, y en menor medida de
LiberbankporUnicaja, hanllevado
el indice a los 1.327 del cierre de
2022.

La hipotética absorcién del Sa-
badell por el BBVA podria aiiadir al
indice en torno a otros entre 200y
250 enteros, segun previsiones del
mercado a las que ha tenido acce-
so este diario. Se trata de una esti-
macidn orientativa, ya que toda fu-

Una oficina de BBVA.

sién supone una serie de ajustes
que provocan quelanuevaentidad
tenga una cuota de mercado dife-
rente a la pura suma de las cuotas
de las entidades individuales. Por
otro lado, hay que tener en cuenta
que los grandes bancos siguieren
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ganando cuota en 2023, conlo que
cuandoel BCE publiqueenjunioel
dato de ese afo es mas que proba-
blequesuperelos1.327de2022.De
todo ello se desprende que el indi-
ce podria alcanzar tras la fusién
BBVA-Sabadell niveles de en torno

el 56 % del sector
en la Comunidad

> De salir adelante la fusion
de Sabadell y BBVA solo tres
grandes bancos coparian el
56,2 % de toda la red finan-
ciera en la Comunidad
Valenciana. Los datos del
Banco de Espaiia son bien
elocuentes. El Sabadell, con
211,y el BBVA, con 192, suma-
rian, de consumarse la absor-
cion del primero por el
segundo, un total de 403 su-
cursales, aunque es evidente
que ese niimero se reduciria
tras al integracion. En cual-
quier caso, la fotografia tras
la fusion seria que el nuevo
banco pasaria a ocupar la pri-
mera plaza en la red banca-
ria, por delante de CaixaBank,
con 358. La tercera posicion,
en el subsector de los bancos,
corresponderia al Santander,
con 172. En consecuencia, tres
entidades, en lugar de las
cuatro actuales, sumarian
933 sucursales. J. CUENCA

alos 1.600, mas cerca de los 1.800
quemarcan elinicio delazonaroja
del semaforo. En cualquier caso, es
muy improbable que la comisién
prohibalaoperacién, yaque segui-
ria por debajo de los 2.000 puntos,
que se consideran alarmante.

Los mercados premian al banco con
sede en Alicante y penalizan al vasco

P El Sabadell cierra la jornada
con unas ganancias del 3,56 %
mientras el BBVA se deja un
3,84 % en la sesion

EUROPA PRESS

W Banco Sabadell cerré ayer con
unas ganancias del 3,56 %, aunque
lleg6 a rozar subidas del 8 % en las
primera horas de cotizacién, im-
pulsado por el canje propuesto
para la fusién por BBVA. En cam-
bio, la entidad presidida por Car-
los Torres se dej6 un 3,84 % en el
selectivo espanol.

En concreto, los titulos de Ban-
co Sabadell cerraron la sesién de
este jueves con un alza del 3,56 %
hasta los 1,86 euros por accién,
mientras que el BBVA retrocedid
un 3,84 %, situando el precio de su
titulos en los 9,784 euros.

Este miércoles, BBVA comuni-
c6alaComisién Nacional del Mer-
cado de Valores (CNMYV) una car-
taremitida al consejo de adminis-
tracién de Banco Sabadellenlaque
propone una fusién por absorcién
con un canje de 1 accién de nueva
emision de BBVA porcada4,83 ac-
ciones de Banco Sabadell, lo que
supone una prima del 30 %, asu-
miendo que no se realizarian re-
partos de dividendos, reservas o
cualesquiera otras distribuciones
por parte de ninguna de las socie-
dadesasusrespectivosaccionistas.

Esta ecuacién de canje supone
una prima del 30 % sobre el precio
de cierre de Sabadell y BBVA el pa-
sado lunes 29 de abril, el dia antes
de conocerse esta potencial opera-
cion. La entidad indica, ademas,
queimplicaunaprimadel42 %res-
pecto a las cotizaciones medias
ponderadas del tltimo mes, y del
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50 % atendiendo a los tres tltimos
meses.

El pasado martes esa prima ya
se habia reducido al 17,29 %, por-

Un panel del Ibex 35 en el parqué madrileiio.
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que Sabadell subié un 3,37 % en
Bolsa y BBVA se desplomd un
6,65 % al conocerse que habia de
nuevo conversaciones para inte-

grar ambos bancos.

Enlamisivase detallaque BBVA
atenderia el canje de las acciones
de Banco Sabadell mediante emi-
sibn denuevas acciones ordinarias
cuya suscripcion estard reservada
alos titulares de acciones de Ban-
co Sabadell y sobre las que se soli-
citarfasuadmisién a cotizacién en
el Mercado Continuo espafolyen
los restantes mercados en los que
cotizan sus acciones.

La oferta concreta que se pro-
pondria la incorporacién como
consejeros no ejecutivos al conse-
jo de administracién de BBVA de
tres miembros del actual consejo
de administracién de Banco Saba-
dell, elegidos de comtin acuerdo
entre ambas partes. Uno de estos
consejeros seria propuesto como
uno delosvicepresidentes del con-
sejo de administracion de BBVA.

Laentidad presidida por Carlos
Torres subraya que la nueva enti-
dad «se convertiria en una de las
mayoresymassolidas entidades fi-
nancieras en Europa, con activos
totales porencimadelbillén deeu-
rosymas de 100 millones de clien-
tes a nivel mundial».



