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1. INTRODUCCION

Cuando en agosto de 2007 comienza la crisis financiera internacional,
que afecta tanto a los mercados como a los sistemas financieros de todos
los paises de nuestro entorno, las entidades espafiolas ain mostraban una
elevada capacidad de resistencia. El sistema bancario habia alcanzado un
tamafio coherente con el volumen de transacciones financieras realizadas,
que el prolongado periodo de intenso crecimiento econéomico habia situado
en niveles extraordinariamente elevados; la exposicion a los denominados
«activos toxicos» era practicamente nula y los riesgos se habian gestionado
de forma prudente, evitando practicas financieras que a largo plazo se han
demostrado poco recomendables, como por ejemplo, las estrategias de ge-
nerar y distribuir riesgo de crédito.

Sin embargo, en 2009 las condiciones del sistema financiero espafiol
son radicalmente distintas. Tal y como publicaba el Banco de Espatfia, el
elevado crecimiento econdémico de los afios anteriores, favorecido por ope-
raciones en el sector inmobiliario, habia alterado el equilibrio tradicional
del balance, generandose una alta dependencia de los mercados de deuda
que, en momentos de aumento generalizado de la incertidumbre, conlleva-
ba retos especiales para la gestion de la liquidez.

Asimismo, diversos factores presionaban las cuentas de resultados de
las entidades financieras: el incremento de la morosidad, como consecuen-
cia del impacto de la crisis econdomica sobre la capacidad de pago; el endu-
recimiento de las condiciones de financiacion en los mercados mayoristas,
por el aumento de la percepcion del riesgo, con el efecto consiguiente en
los costes de financiacion; y el ajuste del volumen de negocio bancario a las
nuevas condiciones de demanda, que revelaba una situacion clara de exceso
de capacidad instalada.
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A todo ello se afiadia la limitacion intrinseca de las cajas de ahorros
para generar recursos propios de la maxima calidad (core capital) por mé-
todos diferentes de la capitalizacion de beneficios.

Todos estos factores definian una coyuntura desfavorable para el sector
financiero en general y para los cajas de ahorros en particular, lo que hacia
necesario una reestructuracion y redimensionamiento del sector, que se ha
concretado en movimientos societarios con el objetivo de ganar solidez y
mejorar la eficiencia, como medio imprescindible para favorecer la posi-
cion competitiva de las entidades y su credibilidad en los mercados, a través
del incremento del tamafio medio de las entidades y del aprovechamiento
de sinergias.

La mayoria de estos movimientos societarios han dado lugar a ope-
raciones de concentracion econémica sometidas a la obligacion de notifi-
cacion, prevista por el art. 9 de la Ley 15/2007, de 3 de julio, de Defensa
de la Competencia, ante la Comision Nacional de la Competencia, actual
Comision Nacional de los Mercados y la Competencia (CNMC). Asi, desde
diciembre de 2009, fecha en que se notificd la primera operacion hasta el
momento de redaccion de este articulo (octubre 2013), han sido analizadas
34 operaciones de concentracion bancaria (véase anexo 1).

Este articulo tiene por objeto describir los elementos fundamentales ob-
jeto de analisis por la CNC en las operaciones que desde diciembre de 2009
hasta octubre de 2013 han llevado a la reordenaciéon del sector bancario
espafiol. En primer lugar, se describe la naturaleza de la mayor parte de las
operaciones de concentraciéon. En segundo lugar, el tipo de empresas afec-
tadas por las concentraciones. A continuacion se analizan las definiciones
de mercado relevante de producto y geografico. En cuarto lugar, se mencio-
nan otros mercados no bancarios afectados en numerosas operaciones de
concentracion bancaria. En quinto lugar, se analizan las barreras de acceso
al mercado de banca minorista. En sexto lugar, se describen las principales
eficiencias derivadas de las concentraciones bancadas. Para terminar, se
resume la valoracion de las operaciones analizadas por la CNC.

2. ELEMENTOS OBJETO DE ANALISIS

Antes de entrar en el analisis, conviene recordar que las concentracio-
nes en el sector financiero espafiol no son una novedad. Con anterioridad al
actual proceso de reestructuraciéon bancaria, las autoridades de competen-
cia espafiolas ya habian analizado algunas concentraciones entre entidades
financieras, entre las que cabe destacar las de 1999 y 2000:

— C 39/99, Banco Santander/Central Hispano. Se trataba de una fu-
sion por absorcion de Banco Central Hispano por Banco de San-
tander.

— C43/99, CaixaVigo/Caixa Ourense/Caixa de Pontevedra. Se trataba
de una fusion mediante absorcion por la que Caixa Vigo integraba a
Caixa Ourense y Caixa de Pontevedra.
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— C 47/99, Banco Bilbao Vizcaya/'Argentaria. Se trataba de la fusion
por absorcion de Argentaria, Caja Postal y Banco Hipotecario por
BBVA.

— C 51/00, Navarra y Pamplona. Se trataba de una fusion mediante
absorcion por la que la Caja de Ahorros de Navarra integraba a la
Caja de Ahorros y Monte de Piedad Municipal de Pamplona.

En estos casos, se definié como mercado relevante el de la banca mino-
rista (ya que la mayor parte de la actividad de estas entidades se dirigia a
particulares y PYMES), en un ambito territorial inferior al nacional, por en-
tenderse que los elementos de proximidad y trato determinaban la demanda
y hacian muy relevantes las oficinas comerciales.

Todas estas operaciones requirieron un analisis en profundidad, por lo
que el entonces Servicio de Defensa de la Competencia acordé el paso a
segunda fase al Tribunal de Defensa de la Competencia, que resolvié au-
torizarlas (sin condiciones o subordinadas al cumplimiento de condiciones
relativas a sectores no financieros).

Las operaciones notificadas a partir de finales de 2009 y hasta octubre
de 2013 se enmarcan, como se ha mencionado en la introduccidén, en un
contexto econémico y juridico bien diferente, lo que se refleja en el disefio
de las operaciones, en su nimero y en su analisis. A continuacion se anali-
zan los principales rasgos de estas operaciones.

A. D EFINICION DE LAS OPERACIONES DE CONCENTRACION BANCARIA

El primer elemento de analisis en las operaciones de concentracion de
entidades bancarias ha sido la definicién de la operacion, es decir, la deter-
minacion de qué cambio de control se produce como consecuencia de la
operacion.

Gran parte de las operaciones de concentracion han sido presentadas en
los formularios de notificacion, por las partes obligadas a notificar, como
«la integracion de cajas en un grupo consolidable de base contractual a
través de Sistemas Institucionales de Proteccion (SIPs)», con arreglo a los
cuales cada una de ellas mantiene su personalidad juridica propia, pero
integran sus negocios y actividades anteriormente independientes, cedien-
do la gestion y direccion de los mismos a una «Entidad Central», que se
constituye como un banco de nueva creacion, participado por las cajas pro-
motoras del SIP.

Sobre la base de este diseflo de integracion, dependiendo del modo en
que se ha previsto la toma de decisiones sobre materias reservadas y la ca-
pacidad de veto de algunas de ellas, las operaciones han sido calificadas por
la CNClcomo la adquisiciéon por una empresa del control exclusivo sobre
varias [art. 7.1.;>) Ley 15/2007] o la fusidén de varias entidades [art. 7.1.a)

1 Véase anexo 1.
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Ley 15/2007], En pocos casos las operaciones se han planteado como la
adquisicion de control conjunto de varias entidades sobre otras [art. 7. Le)
Ley 15/2007] y s6lo en una ocasion se ha notificado la adquisicion de una
rama de negocio [art. 7.1i>)]: la division territorial de Catalufia de BMN
por parte de Lloyds Bank.

Dada la novedad que han supuesto los SIP, asi como que han sido los
casos de concentracion bancada mas frecuentes, a continuacion se exponen
algunos detalles sobre como los ha valorado la autoridad de competencia

para concluir que existia una concentracion econdémica en el sentido del
art. 7 LDC.

Los SIP son una figura creada por el Real Decreto 216/2008, de 15
de febrero, de recursos propios de las entidades financieras y la Circular
3/2008, de 22 de mayo, del Banco de Espafia, a entidades de crédito sobre
determinacion y control de los recursos propios minimos. Consisten en una
organizacion unica compuesta por varias entidades, sobre la base de un
compromiso de apoyo mutuo, respecto de las que se admiten varias espe-
cialidades en la gestion de riesgos y los consumos de capital. Se contempla
la posibilidad de crear un grupo consolidable de entidades de crédito sin
necesidad de proceder a una fusion en sentido juridico. En suma, un SIP su-
pone una integracion comercial, operativa y financiera de varias entidades
bajo unos principios comunes de reparto de riesgos y beneficios.

Los acuerdos de integracion presentados ante la CNC definen una ges-
tibn econdémica, comercial, operativa y de negocio conjunta en materias
estratégicas, dado que las cajas pasan de ser entidades independientes a
formar parte de un grupo consolidable y a estar bajo una misma unidad de
decision y control, la Entidad Central, responsable de determinar con ca-
racter vinculante las politicas y estrategias de negocio del grupo, asi como
los niveles y medidas de control interno y de gestion de riesgos de todas
las Cajas.

Sin perjuicio de lo anterior, con sujecion a las politicas y estrategias
determinadas por la Entidad Central, las partes mantienen la gestion y la
implementacion de dichas politicas y estrategias en sus negocios minoristas
locales en sus «territorios naturales».

Sobre la base de estos elementos y tomando como base el parrafo 10
de la Comunicacion Consolidada de la Comision sobre Cuestiones Juris-
diccionales en materia de competencia2 que establece que puede darse el
tipo de concentracion contemplado en la letra a) del art. 3.1 del Reglamen-
to 139/2004 sobre el control de concentraciones, esto es, una fusion entre
empresas anteriormente independientes «cuando, a pesar de no producirse
una fusion a nivel juridico, la combinacion de las actividades de empresas
anteriormente independientes supone la creacion de una tinica entidad eco-

2 Comunicaciéon Consolidada de la Comision sobre Cuestiones Jurisdiccionales en materia de
competencia, realizada de conformidad con el Reglamento (CE) nim. 139/2004 del Consejo, sobre el
control de las concentraciones entre empresas, DOCE C 95/01, de 16 de abril de 2008.
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némica. Esto puede ocurrir especialmente cuando dos o mas empresas, que
conservan su personalidad juridica propia, establecen mediante contrato
una gestion econdmica conjunta o la estructura de una compaiiia de doble
cotizacion. Si conduce a una fusion de facto de las empresas participantes
en una uUnica entidad econémica se considera que es una operacion de con-
centracion. La existencia de una gestion econdmica Uinica y permanente es
un requisito previo indispensable para determinar si existe tal concentra-
cion de facto. Entre otros factores importantes, cabe mencionar la compen-
sacion interna de pérdidas y ganancias o una distribucion de los ingresos
entre las distintas entidades del grupo, asi como la responsabilidad solidaria
o la division de riesgos externos [...]», la CNC ha concluido que los SIPs,
a efectos de la legislacion de defensa de la competencia, son en su mayoria
operaciones de concentracion de las previstas en el art. 7.7.a) Ley 15/2007,
esto es, fusiones3entre empresas anteriormente independientes.

En algunos casos, sin embargo, las normas relativas al quorum de asis-
tencia para la constitucion valida del Consejo de Administracion de la en-
tidad resultante de la concentracion otorgan a la «Entidad Central», gene-
ralmente un banco, el derecho a bloquear la adopcion de los acuerdos en
el Consejo, lo que, en la practica, le confiere un control exclusivo negativo
que lleva a la definiciéon de las operaciones como concentraciones en el
sentido de lo dispuesto en el art. 7.1.5) Ley 15/2007 (adquisicion de control
exclusivo).

Por otra parte, dado que los acuerdos de integracion que sustentan los
SIP prevén, por lo general, un periodo de vigencia de 10-15 afios, duran-
te el cual ninguna entidad puede abandonar el SIP de forma voluntaria,
se entiende que se cumple el requisito de estabilidad o permanencia en el
tiempo del cambio de control derivado de la concentracion que exige el
art. 7 LDC.

B. LAS EMPRESAS AFECTADAS EN LAS OPERACIONES

Practicamente la totalidad de las operaciones de concentracion notifica-
das han implicado a cajas de ahorros, si bien a medida que se avanzaba en la
restructuracion han sido bancos (especialmente el Banco Sabadell y Caixa-
bank) los que han adquirido cajas previamente integradas. En todo caso, a
efectos del analisis sustantivo no se han hecho diferencias entre los bancos
y cajas de ahorro, considerandose ambos como entidades financieras que
operan fundamentalmente en banca minorista.

El proceso también ha afectado a cooperativas de crédito. Sin embargo,
dado su escaso volumen de facturacion y presencia relativa en los mercados
bancarios, su integracion no ha estado sujeta a la obligacion de notificacion,

3 Cabe matizar en este punto que la definicién de tales operaciones como fusiones se realiza
estrictamente desde el punto de vista de la legislacion de defensa de la competencia, lo que no impide
que a efectos mercantiles, fiscales, etc., no sean fusiones.
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salvo en el caso de la integracion de las Cajas Rurales del Sur, de Extrema-
dura y de Cordobady la fusion de Cajamar y Ruralcaja5.

En la siguiente tabla se refleja como se ha ido reduciendo el namero de
los distintos tipos de entidades financieras:

Tabla 1. Evolucion del numero de entidades de deposito espanolas

2009 2010 2011 2012
Bancos y cajas de ahorros 63 35 33 29
Cooperativas de crédito 14 15 16 14
Total de entidades de deposito 77 50 49 43

espaiiolas

Fuente: Banco de Espaiia, Memoria de la Supervision Bancaria en Espaifia, 2012. Datos disponibles
a 11 de abril de 2013.

C. D EFINICION DE MERCADOS RELEVANTES

El andlisis de las operaciones de concentracion bancaria parte de la di-
ferenciacion de tres segmentos en el sector de la prestacion de servicios
bancarios:

— Banca minorista, que comprende los servicios ofrecidos a los parti-
culares, comercios y pequefias y medianas empresas (PYMES).

— Banca corporativa, que agrupa los servicios bancarios orientados a
grandes empresas y a organismos e instituciones publicas.

— Banca de inversiones y operaciones en los mercados monetarios,
que agrupa diferentes tipos de operaciones. Por un lado, servicios
de asesoria sobre emision de instrumentos, como acciones y otros
titulos, admision a cotizacidon en mercados organizados, fusiones y
adquisiciones o privatizaciones y, por otro lado, las operaciones en
los mercados financieros, como adquisicion y venta de titulos en
mercados primarios y secundarios, operaciones en derivados, ope-
raciones en los mercados de divisas y otros mercados monetarios.

Dada la escasa presencia de las partes involucradas en procesos de con-
centracion bancaria en banca corporativa y de inversiones y operaciones en
mercados monetarios, siempre con una cuota conjunta por debajo del 5 por
100 en Espafia, el estudio de los efectos de las concentraciones propuestas
se ha centrado en la banca minorista.

La banca minorista se caracteriza por mantener una operativa para una
base amplia de clientes que efectiian un gran namero de operaciones de pe-
quefia cuantia, requiriendo de una amplia red de sucursales para satisfacer

4 C-0393/11, Caja Rural del Sur/Caja Rural de Extremadura/Caja Rural de Cérdoba.
5 C-0441/12, Cajamar/Ruralcaja.
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a una clientela numerosa y con frecuencia dispersa. La banca minorista es
considerada el negocio tradicional de intermediacion de la banca y, a su
vez, se divide en distintos segmentos o productos que segun su tipologia
pueden agruparse en:

i) Captacion de depositos (a la vista, de ahorro y a plazo).

ii)  Concesion de créditos y préstamos (personales, de consumo, hi-
potecarios, etc.).

iii) Operaciones relativas a tarjetas de crédito y débito.

iv) Comercializacion de recursos fuera de balance, como fondos de
inversion, fondos de pensiones y seguros.

En consecuencia, los principales criterios utilizados por las autoridades
de defensa de la competencia para evaluar la posicion competitiva de las
entidades de crédito en el sector de la banca minorista son: i) la capta-
cion de depositos; ii) la concesion de créditos; iii) el nimero de oficinas
operativas; iv) el nimero de cajeros automaticos; v) el nimero de tarjetas
emitidas; vi) los fondos de inversion; vii) los seguros, y viii) los planes de
pensiones.

Cabe sefialar que, hasta el momento y dadas las caracteristicas de las
operaciones estudiadas, no se ha cerrado la cuestion de si los productos
de banca minorista constituyen mercados relevantes de producto o forman
parte de un Unico mercado de banca minorista. Ello no obsta a que en el
futuro, con un grado de concentracion cada vez mas elevado, una demanda
de servicios centrada en productos muy concretos y eventuales dificultades
de los clientes para cambiar de banco prestador de servicios, pudiera ser
necesario estrechar la definicion de los mercados.

En cuanto al ambito geografico relevante, los precedentes de los ex-
tintos Servicio y Tribunal de Defensa de la Competencia, anteriormente
referidos, consideraban que los servicios de banca minorista, dirigidos a
particulares y a pequeflas y medianas empresas, se limitaban a un ambi-
to inferior al nacional. Dicha consideracion se fundamentaba en factores
como la diferencia de idioma, las preferencias de los consumidores por los
oferentes locales, la diferente cultura de los negocios y la importancia de la
red de sucursales. En el caso espafiol se afiadia, ademas, la diferencia entre
el peso relativo de las cajas en la zona y a nivel nacional; las preferencias
de los consumidores por la proximidad; la fidelizacion a las cajas y el pre-
dominio de oficinas a nivel local. La oficina ha sido tradicionalmente en
Espafia el canal mas importante, tanto para las cajas de ahorros como para
los bancos. Esta preponderancia de la oficina se debia a la importancia de
la atencion presencial personalizada a los clientes.

No obstante, a partir de 2000, la Comision Europea reconoce que la
introduccion de la moneda tnica y de las nuevas tecnologias, como Internet
y la banca telefonica, eliminarian paulatinamente estas diferencias determi-
nando mercados mas amplios, incluso transfronterizos.

Efectivamente, en los ultimos tiempos los avances tecnologicos han
permitido un considerable desarrollo en la prestacion de servicios de banca
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minorista a través de diferentes canales no tradicionales: el autoservicio
(los cajeros automaticos han incrementado sensiblemente las operaciones
que pueden gestionar), la banca telefonica, la banca online y la banca mo6-
vil, hasta el punto de que algunos operadores ya actilan principalmente a
través de canales no tradicionales.

A todo lo anterior se une expansion de las cajas y bancos espafioles en
todo el territorio nacional a través de los procesos de concentracion ban-
caria.

De acuerdo con estas consideraciones, los procesos de concentracion
bancada que han tenido lugar en Espafia desde 2009 han sido estudiados en
un ambito geografico relevante nacional, pero analizando en todos los casos
segmentos geograficos mas estrechos, incluyendo aproximaciones autono-
micas o incluso provinciales, para no perder de vista los efectos sobre la
competencia en los territorios naturales de las entidades integradas.

Ahora bien, en la medida en que avanza el proceso de consolidacion
bancada y, en consecuencia, el grado de concentracién, cabe plantearse
la siguiente reflexion. La definicidon de mercados geograficos amplios se
ha basado en consideraciones de oferta, como la expansion de las cajas y
bancos en todo el territorio nacional, la aplicacion por esas entidades de
politicas comerciales homogéneas en todo el pais, el desarrollo de canales
de distribucién alternativos a las oficinas, como banca online y telefénica,
etc. Sin embargo, si bien es cierto que la banca online y telefénica se usa
cada vez mas, mayoritariamente opera como complemento de la cuenta
que el cliente tiene abierta en una sucursal y no como sustitutivo de aque-
lla. Ademas, aunque tedricamente las entidades presentes en un territorio
pueden entrar o expandirse en cualquier otro, dadas las condiciones actua-
les del sistema financiero espafiol y de la economia en conjunto, resulta
dudoso que actualmente este sea un proceso plausible. A ello se afiade
que, desde la perspectiva de la demanda, el cliente s6lo sustituye entre las
entidades bancarias que tiene en su zona (de forma similar a lo que ocu-
rre en el ambito del comercio minorista). Todo este conjunto de factores
puede tender a reducir la sustituibilidad por el lado de la oferta y a hacer
necesario que se preste mas atencion al anélisis a escala inferior a la nacio-
nal, al menos en operaciones que inciden especialmente en determinados
territorios.

D. OTROS MERCADOS AFECTADOS POR LAS CONCENTRACIONES
BANCARIAS

Las entidades participes en procesos de concentracion bancaria sue-
len operar en otros mercados, como seguros y fondos de pensiones, o bien
disponer de participaciones (de control o minoritarias) en empresas de ca-
racter no financiero, de muy diversa naturaleza. De ahi que el analisis de
las concentraciones bancarias haya requerido también el estudio de otros
mercados muy diversos.
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a) Seguros

Respecto al sector de seguros, tanto las autoridades espafiolas como
europeas de defensa de la competencia distinguen tres amplios mercados
de producto: vida, no vida y reaseguros. Ademas, desde el punto de vista
de la demanda, los mercados de seguros de vida y no vida pueden subdi-
vidirse en tantos mercados de producto como riesgos cubran, ya que no
existe sustituibilidad entre ellos, por las distintas caracteristicas, primas y
propositos de cada uno. No puede ignorarse, sin embargo, que las condi-
ciones que ofrecen las compafias aseguradoras para los distintos tipos de
riesgos son muy similares entre si lo que, junto al hecho de que la mayoria
de las aseguradoras ofrecen seguros para diversos tipos de riesgos, ha lle-
vado a la inclusion de diversos tipos de seguros de no vida en un mismo
mercado de producto, pudiendo seguirse este razonamiento para los segu-
ros de vida.

En las operaciones de concentracion bancaria de los ultimos afios ha
sido una constante la referencia a los distintos mercados de seguros. No han
sido considerados mercados relevantes puesto que la presencia de las partes
en ellos era limitada y los solapamientos de actividad insignificantes.

No obstante, como consecuencia de las concentraciones bancadas se
ha redibujado el mapa de alianzas entre entidades financieras y de seguros,
lo que ha dado lugar a diversas notificaciones en virtud de las cuales las
situaciones de control conjunto de empresas participadas por aseguradoras
y entidades financieras han sido sustituidas por escenarios de control exclu-
sivo sobre esas empresas hasta ahora participadas. En el anexo 2 se recogen
las operaciones mas representativas en este sentido.

b) Gestion de planes y fondos de pensiones

Las entidades financieras también desarrollan actividades de gestion de
planes y fondos de pensiones, que se configuran como productos de ahorro
que complementan la cobertura general de la Seguridad Social. La CNC
considera que los planes y fondos de pensiones suponen una actividad dife-
renciada de los seguros de vida, aunque cubran riesgos similares (como por
ejemplo, la obtencion de una compensacion financiera en el momento de la
jubilacién) puesto que, al contrario que en los seguros de vida, en los planes
de pensiones la posibilidad de recuperar antes de la jubilacion los ahorros
acumulados es muy limitada.

Las partes involucradas en las concentraciones bancarias realizan ac-
tividad en el ambito de gestion de planes y fondos de pensiones, pero con
cuotas muy limitadas, por lo que no han sido objeto de analisis en profun-
didad.
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¢c) Otros

Especial referencia merecen las participaciones de bancos y cajas de
ahorros en sectores industriales, como energia, telecomunicaciones o agua.
Tanto si son de control como incluso minoritarias que no otorgan control,
pueden llevar aparejada la presencia de Consejeros o personal directivo con
capacidad de toma de decisiones de una entidad en el Consejo de Admi-
nistracion de un competidor. Ejemplo de ello es la operacion C/0488/12,
Caixabank/Banco de Valencia.

La operacion consistio en la adquisicion por Caixabank del control
exclusivo sobre Banco de Valencia. La Caixa (matriz de Caixabank) era
accionista minoritario de Sociedad General de Aguas de Barcelona, S. A.
(AGBAR), entidad dedicada a la gestion del ciclo integral del agua, con el
24,14 por 100 de su capital, pero sin capacidad de control, que estaba en
exclusiva en manos de Suez, con el 75,74 por 100 del capital.

Por su parte, Banco de Valencia poseia una participacion del 49,9 por
100 en Inversiones Financieras AGVAL, S. L., entidad titular del 60,68 por
100 del capital social de Aguas de Valencia, S. A., dedicada a la gestion del
ciclo integral del agua. Suez tenia una participacion del 33,05 por 100 en el
capital de Aguas de Valencia, S. A., que no le otorgaba control sobre ella.

La Caixa designaba, antes de la operacion, dos de los ocho miembros
del Consejo de Administracion de AGBAR y Suez los seis restantes. Por
su parte, Aguas de Valencia, S. A., contaba antes de la operacioén con tres
Consejeros designados en Ultima instancia por Banco de Valencia, mientras
que Suez no designaba Consejero alguno.

Como consecuencia de la operacion de adquisicion por Caixabank del
control exclusivo sobre Banco de Valencia, el grupo resultante, presente
de forma minoritaria en el capital de AGBAR, adquiriria una participacion
indirecta en Aguas de Valencia, S. A., siendo ambas empresas competidoras
en la gestion integral del agua. La presencia simultanea de Caixabank o La
Caixa en los 6rganos de gestion y decision de ambos competidores podria
conllevar un riesgo de obstaculizaciéon de la competencia efectiva en ese
mercado al facilitar los intercambios de informacion estratégica y la coor-
dinacion de sus comportamientos competitivos.

Ante este escenario, la notificante se comprometido a que de manera
simultanea no hubiera Consejeros ni altos directivos designados por ella o
su entidad matriz (La Caixa) en los Consejos de Administraciéon de Aguas
de Valencia, S. A., y AGBAR. Hasta la fecha este compromiso se ha cum-
plido.

La Direccion de Investigacion (actual Direcciéon de Competencia) con-
sider6 que los compromisos presentados cumplian con los requisitos pre-
vistos en el art. 69.5 del Reglamento de Defensa de la Competencia, puesto
que el problema de competencia detectado (riesgo de coordinacion entre
competidores en la gestion integral del agua) era claramente identificable y
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se podia remediar facilmente impidiendo la presencia simultanea de Caixa-
bank o La Caixa en los 6rganos de decisioén o gestion de ambas entidades.

También la soluciéon es compatible con lo previsto en la Comunicacion
de la Comision relativa a las soluciones admisibles con arreglo al Regla-
mento (CE) 139/2004 del Consejo y al Reglamento (CE) 802/2004 de la
Comision, en particular, en lo que se refiere a la supresion de vinculos entre
competidores (parrafos 58 a 60).

Finalmente, la CNC entendi6é que la libertad que se reservaba Caixa-
bank para decidir en cual de ambas entidades tendria representantes resul-
taba proporcionada y no menoscababa en ningun caso la consecucion del
objetivo pretendido: evitar riesgos de coordinacion entre dos competidores
en la gestion del agua.

Casos como este ponen de manifiesto que la existencia de participacio-
nes no solo de control sino también minoritarias que permitan la presencia
en Consejos de Administracion de empresas competidoras puede generar
el riesgo de efectos anticompetitivos de caracter unilateral (de incentivos)
o bien coordinados (colusion), por lo que pueden y deben analizarse en el
marco del control de una concentracion, especialmente si se trata de secto-
res con barreras de entrada, recientemente liberalizados, etc.6 mientras que
otros mas atomizados en principio serian menos preocupantes.

E. BARRERAS DE ENTRADA A LA BANCA MINORISTA

La liberalizacion del sistema financiero espafol, como resultado de la
armonizacion europea, ha tenido como consecuencia la eliminacion de gran
parte de las barreras a la entrada en el sector bancario. Todos los operadores
tienen acceso a la tecnologia necesaria y la informacion sobre los precios es
completa y esta disponible para consumidores y entidades, lo que implica
una mayor transparencia en el sector.

6 Cabe hacer referencia en este punto a la operacion C 39/1999, Banco Santandery Banco Cen-
tral Hispano, en la que el Tribunal de Defensa de la Competencia (TDC) seiialé que «aun cuando las
participaciones accionariales no impliquen el control de las empresas que compiten en un mercado, o
la participacién en su gestion, el hecho de ser un accionista relevante en las mismas, permite a éstos el
acceso a determinada informacién estratégica y el intercambio de la misma.

El Tribunal considera que la presencia accionarial significativa del BSCH en distintas empresas
competidoras en los sectores energético y de telecomunicaciones conlleva la existencia de un riesgo
potencial que compromete la competencia efectiva en estos mercados, exigiéndose la adopcion de
medidas para su eliminaciéon».

En las conclusiones el TDC establece: «Procede recomendar al Gobierno no oponerse a la ope-
racién de concentracién subordinindola a que la entidad resultante de la fusion no ostente, directa o
indirectamente, participaciones significativas en mas de una empresa eléctrica ni es mas de un grupo
de empresas de telecomunicaciones».

Asimismo, en el informe del caso C 47/1999, Banco Bilbao Vizcaya/Argentaria, el TDC sefial6:
«Aun cuando las participaciones accionariales no impliquen un control de las empresas que compiten
en un mercado, o la participacion en su gestion, el hecho de ser un accionista relevante en las mismas
supone el acceso a determinada informaciéon estratégica y la posibilidad de su intercambio en favor de
otros competidores, especialmente si el accionista es miembro de los Consejos de Administracion de
dos 0 mas de estos competidores».
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No obstante lo anterior, bajo la coyuntura actual del sistema financiero
espaifiol, sometido a un proceso de consolidacién y redimensionamiento, en
la practica, la ausencia de barreras a la entrada de tipo normativo, tecnolo-
gico o de informacion podria no constituir un incentivo suficiente para la
entrada de nuevos operadores en el mercado. En este sentido, el mercado
de banca minorista no se encuentra en fase de expansion y en el futuro, las
entidades financieras probablemente tendran que enfrentarse a numerosos
retos, entre otros:

— Estrechamiento del margen bruto, como consecuencia de un menor
rendimiento del activo derivado de los impagos y un encarecimiento
de la financiacion de pasivo minorista por la estructura de tipos de
interés.

— Ineficiencia en las entidades financieras de dimension reducida,
derivada de estructuras de servicios centrales sobredimensionadas
para el negocio global y de la existencia de redes comerciales no
rentables.

— Incremento significativo de la dotacion por deterioro de activos y
provisiones, debido en mayor medida al incremento esperado de la
mora, la pérdida de valor de las garantias de la cartera inmobiliaria
y la revision de las valoraciones de los activos adjudicados y parti-
cipaciones inmobiliarias.

— Marco regulatorio mas restrictivo con respecto a los activos inmo-
biliarios en balance, que impacta en los ratios de solvencia de las
entidades.

Por otro lado, no existen barreras especificas vinculadas al cambio de
clientes entre entidades minoristas, dado que el marco normativo actual
facilita dicho cambio en lo relativo, entre otros productos, a cuentas co-
rrientes, fondos de inversion, planes de pensiones e hipotecas. Es decir, los
clientes pueden escoger su proveedor financiero en cualquier momento, sin
mas limitaciones que las establecidas por el marco legal actual.

Ahora bien, para valorar las posibilidades reales de cambio de entidad
financiera habria que analizar los costes de cambio de proveedor con que se
podrian encontrar aquellos clientes que concentren en una unica entidad un
conjunto de productos y, por tanto, la competencia existente entre entidades
en funcion del tipo de cliente.

En relacidon con la sustituibilidad de crédito entre entidades financieras,
de acuerdo con el Informe anual 2012 del Banco de Espafia, la evidencia
sugiere que, en general, las empresas espafiolas dependientes de entidades
en reestructuracion habrian podido sustituir de forma significativa los fon-
dos que dejaron de recibir de sus prestamistas habituales por financiacion
de otras entidades mas solidas. No obstante, el Banco de Espafia considera
que el alcance de ese proceso de sustitucion depende de las caracteristicas
de las compaiiias, por lo que la existencia de instituciones en dificultades
tiene algunos efectos restrictivos a corto plazo sobre el acceso de las socie-
dades no financieras al crédito bancario, aunque espera que a medio plazo
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el saneamiento de dichas entidades facilite la normalizacion de la financia-
cion de la economia.

F. EFICIENCIAS

Tanto las partes notificantes como el Banco de Espafia consideran que
los distintos procesos de concentracion entre entidades financieras genera-
ran eficiencias a medio plazo que repercutiran de forma directa sobre los
consumidores.

En particular, el Banco de Espafia sefiala que dado el incremento del
numero de clientes y el volumen de negocio gestionado por las entidades
resultantes de las concentraciones, se generaran elevadas economias de es-
cala y sinergias de ingresos y costes derivadas de la eliminacion de dupli-
cidades, la adecuacion de la plantilla (centralizacion de los procesos cor-
porativos), la adaptacion de la plataforma tecnoldgica y la racionalizacion
de gastos generales (negociacion de mejores condiciones con proveedores,
aplicacion de mejores practicas de optimizacion del gasto, etc.j.Todo ello
dara lugar a entidades mas eficientes, rentables y solventes.

Los clientes se beneficiaran de una mayor oferta de productos y servi-
cios y de una mayor garantia respecto de los saldos depositados, adicional
a la ofrecida por el Fondo de Garantia de Depositos. Ademas, una red de
sucursales y cajeros mas extensa facilitara la operativa de sus clientes y
contribuira a reducir su coste.

El Banco de Espafia considera que la mayor solvencia unida a una me-
jora en la capacidad de las entidades para financiarse en los mercados de-
beria facilitar la financiacion de la actividad productiva de la economia,
tanto a particulares como a empresas, a la vez que mejorar el coste de los
servicios ofrecidos.

Segun el Banco de Espaiia, de las concentraciones resultara una mejora
para los clientes actuales y futuros de las entidades resultantes, ya que los
bancos con problemas pueden convertirse en una fuente de riesgo sistémico
e inestabilidad macroecondmica con un elevado coste social.

G. VALORACION DE LAS CONCENTRACIONES BANCARIAS

Todas las concentraciones entre entidades financieras analizadas hasta
la fecha han sido autorizadas en primera fase sin compromisos7, puesto que
las cuotas resultantes de las partes no eran elevadas o bien aun siendo ele-
vadas la adicion de cuotas era limitada, a lo que se afiade que los competi-
dores eran entidades de similar o mayor dimension y capacidad financiera,

7 La tunica excepcion es la operacion C/0488/12, Caixabank/Banco de Valencia, caso en el que
los compromisos no se referian a problemas de competencia en el sector financiero, sino en la gestién
de agua.
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con posibilidades de expansion derivadas de las nuevas tecnologias y sin
barreras de acceso al sector significativas.

Ademas, las operaciones prometian generar, a medio plazo, eficiencias
significativas no solo para las entidades implicadas en el proceso de res-
tructuracion, sino para los consumidores finales, derivadas del aprovecha-
miento de economias de escala, sinergias y complementariedades derivadas
de la racionalizacion en la explotacion de la red de oficinas y mejora de la
productividad, el fortalecimiento de la solvencia y las mejoras de calidad.

Cabe sefialar que, hasta el momento, se ha hecho fundamentalmente un
analisis de efectos unilaterales; sin embargo, conforme se reduce el numero
de operadores y se incrementa el grado de concentracion, el riesgo de efec-
tos coordinados aumenta, en un mercado en el que la situacién econémica
genera fuertes desincentivos a la entrada y el marco regulatorio y de actua-
cion del regulador tiende a homogeneizar comportamientos.

3. CONCLUSION

De acuerdo con el «Informe de avances» de la CECA, de 18 de octubre
de 2013, sobre el «Proceso de restructuracion del sector de cajas de aho-
rro», de un total de 45 cajas de ahorros que existian a comienzos de 2010,
con un tamafio medio de 29.440 millones de euros, 43 entidades han par-
ticipado o se encuentran participando en algun proceso de consolidacion,
lo que en volumen de activos totales medios representa el 99,9 por 100 del
segmento de cajas. Asi, actualmente las cajas se han integrado en 13 enti-
dades o grupos de entidades, con un volumen medio de activos, en junio de
2013, de 86.058 millones.

En el anexo 3 se muestra el resultado de todo el proceso de reestruc-
turacion en octubre de 2013. Como resultado de este proceso de sanea-
miento, recapitalizacion y reestructuracion, las entidades financieras espa-
fiolas afrontan los retos pendientes desde una posicion de mayor fortaleza
financiera. A corto y medio plazo, se enfrentan a importantes retos, en un
contexto de elevada incertidumbre. Por un lado, la debilidad economica y
el ajuste del sector inmobiliario continuaran lastrando su cuenta de resul-
tados. Por otro, se deben seguir dando los pasos previstos para culminar su
reestructuracion, proseguir el ajuste de su capacidad instalada y avanzar en
el cumplimiento de los futuros requerimientos de capital y liquidez. Todo
ello, en un entorno en el que las presiones sobre sus costes y disponibilidad
de financiacidn, si bien se han reducido, contintian siendo importantes.

En este marco, la CNMC continuara el tipo de anéalisis sustantivo lleva-
do a cabo por la CNC, pero con un mayor grado de complejidad, teniendo
en cuenta el aumento del grado de concentracion, la disminucién del nume-
ro de operadores, los reducidos incentivos a la entrada de nuevos operado-
res en la banca minorista espafiola dado el contexto econémico y financiero
y las barreras a la salida de este mercado de determinadas entidades que
estan recibiendo apoyo financiero publico.
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ANEXO 1.

Numero de
expediente

C/0196/09

OPERACIONES DE CONCENTRACION BANCARIA
ANALIZADAS POR LA CNC ENTRE 2009 Y OCTUBRE 2013

Nombre del expediente

Caixa Catalunya/Caixa Tarrago-

na/Caixa Manresa

Caixa

C/0199/09

Girona/Caixa

Caisa Sabadell/Caisa Terrasa

C/0227/10

C/0228/10

Grupo Banca Civica

Caixa Manlleu/Caixa Sabadell/

Caixa Terrasa

C/0238/10
C/0240/10

C/0244/10

C/0251/10

Cajastur/CCM
Caja Duero/Caja Espaiia

La Caixa/Caixa Girona

Banco Sabadell/Banco Guipuz-

coano

C/0256/10

C/0259/10

C/0263/10

C/0266/10

C/0281/10

Cajasol/Caja de Guadalajara

Mare Nostrum

BBK/Cajasur

Cajas Rurales del Mediterraneo

CAM/Cajastur/Caja Extremadu-

ra/Caja Cantabria

Cajamadrid/Bancaja/Caja Insular
Canarias/Caja Avila/Caixa Laie-

C/0286/10

tana/Caja Segovia/Caja Rioja

C/0289/10

C/0290/10

Caixa Galicia/Caixanova

Caja Inmaculada/Caja Circulo/

Caja Badajoz

C/0323/10

C/0352/11

Banca Civica/Cajasol

Cajastur/Caja Extremadura/Caja

Cantabria

Manlleu/

Fecha de
resolucion

24/03/2010

14/04/2010

9/06/2010

13/05/2010

16/06/2010
30/06/2010

14/07/2010

6/08/2010

29/08/2010

15/08/2010

6/10/2010

6/08/2010

27/10/2010

15/11/2010

15/11/2010

15/11/2010

08/02/2011

15/06/2011

Descripcion
de la operacion

Fusién [art. 7.1.a/ LDC]

Fusién [art. 7.1.a/ LDC]
Fusion [art. 7.1.a) LDC]
Fusion [art. 7. La) LDC]

Fusion [art. 7.1.aj LDC]
Fusién [art. 7.1.a/ LDC]

Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]

Adquisiciéon del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]

Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]

Fusion [art. 7.1.a/ LDC]

Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]

Adquisicién del control
conjunto a través de la
creacion de una em-
presa en participacion
[art. 7.1.c/LDC]

Fusion [art. 7.1.a/ LDC]

Adquisicion del control
conjunto a través de la
creacion de una em-
presa en participacion
[art. 7.1.c/LDC]

Fusién [art. 7.1.a/ LDC]
Fusién [art. 7.1.a/ LDC]

Fusion [art. 7.1.a/ LDC]

Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]
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C/0393/11

C/0397/11

C/0408/11

C/0422/12

C/0438/12

C/0439/12

00441/12

C/0445/12

C/0455/12

C/0456/12

C/0467/12

C/0488/12

C/0494/13

C/0514/13

00515/13

C/0518/13

PRIMERA PARTE.

Caja Rural del Sur/Caja Rural de
Extremadura/Caja Rural de Cér-
doba

BBK/Kutxa/Caja Vital

Banco Popular/Banco Pastor

Banco Sabadell/Banco CAM

Caixabank/Banca Civica

Ibercaja Banco/Banco Cajatres

Cajamar/Ruralcaja

BBVA/UNNIM

Ibercaja Banco/Liberbank/Banco

Grupo Cajatres

Unicaja/CEISS

Caja Laboral Popular e Ipar Kutxa

Caixabank/Banco de Valencia

Banco Sabadell/Banco
Nostrum/Direccion
Catalufia y Aragon

Mare
Territorial

Ibercaja Banco/Banco Grupo Ca-
jatres

Banco de Sabadell/Lloyds Es-
paiia

Banco Sabadell/Banco Gallego

ESTUDIOS

26/10/2011

30/11/2011

18/01/2012

8/02/2012

27/06/2012

18/06/2012

11/07/2012

26/07/2012

5/08/2012

12/08/2012

17/10/2012

28/02/2013

13/03/2013

10/07/2013

3/07/2013

4/08/2013

Fuente: elaboraciéon propia a partir de la web www.cnmc.es.

Fusién [art. 7.1.61/ LDC]

Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]
Adquisicion del control
exclusivo [art. [.\.b)
LDC]
Adquisiciéon del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]
Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]
Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]

Fusién [art. 7.1.a/ LDC]

Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]

Adquisiciéon del control
conjunto a través de la
creacion de una em-
presa en participacién
[art. 7.1.c/ LDC]

Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]

Fusién [art. 7.1.a/ LDC]

Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]

Adquisicion del control
exclusivo de parte de
una empresa [art. 7.1.6/
LDC]

Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]

Adquisicién del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]

Adquisicion del control
exclusivo [art. 7.1.6/
LDC]
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PRINCIPALES CONCENTRACIONES EN EL SECTOR

SEGUROS DERIVADAS DE LA RESTRUCTURACION
DEL SECTOR FINANCIERO

Numero de
expediente

C/0356/11

C/0464/12

C/0495/13

C/0498/13

C/0500/13

C/0501/13

C/0512/13

C/0530/13

Nombre del expediente
Mutua Madrilefia/LLa Caixal
Vidacaixa Adelas

Caixabank/Banca  Civica
Vida/Cajaburgos Vida/Can
Seguros de Salud

Caixabank/Cajasol Seguros
Generales/Cajasol Vida/Ca-
jacanarias Vida

Bankia/Aseval

Caser/Sa Nostra Vida

Unnim Banc¢/Unnim Vida

Banco Sabadell/Cam-Ae-
gon/Mediterrianeo Vida

Segurcaixa Adeslas/Caja-
sol Seguros Generales/Can
Salud

Fecha de
resolucion

29/06/2011

03/10/2012

13/03/2013

03/04/2013

30/04/2013

17/04/2013

03/07/2013

Notificada el
04/10/2013.
En tramita-
cion

Fuente: elaboracion propia a partir de la web www.cnmc.es.

2009

Santander

BBVA
C. Sabadell
C. Terrasa

C. Manlleu

ANEXO 3.

Descripcion
de la operacion

Adquisicién del control
conjunto [art. 7.1.c) LDC]

Adquisicién del control ex-
clusivo [art. 7.1.5) LDC]

Adquisicién del control ex-
clusivo [art. [.1.5) LDC]

Adquisicion del control ex-
clusivo [art. 1.1.5) LDC]

Adquisicion del control ex-
clusivo [art. 1.1.5) LDC]

Adquisicion del control ex-
clusivo [art. [.1.b) LDC]

Adquisicion del control ex-
clusivo [art. I.1.b) LDC]

Adquisicion del control ex-
clusivo [art. I.1.h) LDC]

EVOLUCION DEL PROCESO

DE RESTRUCTURACION FINANCIERA
(DICIEMBRE 2009-OCTUBRE 2013)

2010 2011 2012 2013
Santander Santander Santander Santander
BBVA BBVA

BBVA BBVA
Unnim Unnim
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La Caixa
C. Girona

Banco de Va-
lencia

C. Canarias

C. Burgos

C. Navarra

C. Guadalajara

Cajasol

Caja Madrid
Bancaja

C. Ins. Canarias
C. Laietana

C. Avila

C. Segovia

C. Rioja

B. Guipuzcoa-
no

B. Sabadell
CAM

Lloyds Espaiia
Banco Gallego

B. Popular
B. Pastor

Unicaja
C.Jaén

C. Duero
C. Espaiia

Cajasur
BBK

C. Vital
Kutxa

PRIMERA PARTE.

Caixabank

Banco de Va- Banco de Va-

lencia

Banca Civica

Cajasol - Gua-

dalajara

BFA - Bankia

Banco Sabadell

CAM
Lloyds Espaiia
Banco Gallego

B. Popular
B. Pastor

Unicaja

Ceiss

BKK

C. Vital
Kutxa

Caixabank

lencia

Banca Civica

BFA - Bankia

Banco Sabadell

Lloyds Espaiia
Banco Gallego

B. Popular
B. Pastor

Unicaja

Ceiss

Kutxabank

ESTUDIOS

CaixaBank

BFA - Bankia

Banco Sabadell

Lloyds Espaiia
Banco Gallego

B. Popular

Unicaja
(CEISS)

Kutxabank

CaixaBank

BFA - Bankia

Banco Sabadell

B. Popular

Unicaja
(CEISS)

Kutxabank
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C. Galicia
C. Nova

C. Tarragona
C. Catalunya

C. Manresa

C. Murcia
C. Penedés
C. Granada
Sa Nostra

Ibercaja
CAI

C. Circulo
C. Badajoz

Bankinter

CCM

Cajastur

C. Extremadura

C. Cantabria

Fuente: elaboracién propia a partir de la web www.cnmc.es.

Novacaixagali- Novacaixagali- Novagalicia

cia

Catalunya
Caixa

BMN

Ibercaja
CAI

C. Circulo
C. Badajoz

Bankinter

Cajastur

C. Extremadura

C. Cantabria

cia

Catalunya
Caixa

BMN

Ibercaja

Banco Caja 3

Bankinter

Liberbank

Banco

Catalunya Banc

Banco Mare
Nostrum
(BMN)

Ibercaja Banco

Bankinter

Liberbank

Novagalicia
Banco

Catalunya Banc

Banco Mare
Nostrum
(BMN)

Ibercaja Banco

Bankinter

Liberbank


http://www.cnmc.es




