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RESUMEN

La intermediacion bancaria ha sido clave en la creacion de empresas e
industrias ya que solucionaban el problema de liquidez existente en el s.XIX.
Este hecho fue el punto de partida de las entidades bancarias mas importantes

de Espafia, BBVA y Banco Santander.

Al observar en la actualidad el tamafio que tienen los dos bancos, me
planteé la siguiente pregunta, ¢El Banco Santander y el BBVA han seguido
estrategias similares? De esta forma analizamos los origenes, las estrategias
de integracion con otras entidades financieras, las estrategias geogréaficas, o
como han financiado las operaciones. Resulta facil pensar que los dos bancos
han llevado vidas paralelas, ya que pertenecen al mismo sector econémico-
financiero, pero a lo largo del analisis que realizaremos, veremos que las

entidades han tomado decisiones diferentes para afrontar problemas similares.
Palabras clave: Banco Santander, BBVA, Banca, Espafia, Historia financiera.

Clasificacion JEL (Journal of Economic Literature): N23, N24, G21, L20.

ABSTRACT

Bank intermediation has been a key question in the creation of
companies and industries since they solved problems on existing liquidity during
the nineteenth century. That fact was the starting point of the most important

banks in Spain, BBVA and Banco Santander.

Looking at the current size of the two banks, | asked myself the following
guestion: Have Banco Santander and BBVA followed similar strategies? In this
way we analyze the origins, the strategies of integration with other financial
entities, the geographical strategies, or how they have financed the operations.
Firstly, it is easy to think that both banks have led parallel lives, since they
belong to the same economic-financial sector, but throughout the analysis that
we will perform, we will see that both entities have taken different decisions to

face similar problems.
Key words: Banco Santander, BBVA, Banking, Spain, Financial History.
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1. INTRODUCCION

El presente Trabajo de Fin de Grado trata de analizar y observar la
evolucion de las dos de las entidades bancarias mas grandes de nuestro pais,
tratando de comprender el camino que han seguido hasta el dia de hoy,

comparando las decisiones tomadas a lo largo de su historia.

Enfocamos el trabajo diferenciando las distintas fases de expansion
historicas de los bancos, comparando y analizando los resultados obtenidos a
lo largo de su existencia. El trabajo avanza cronolégicamente hasta llegar a la
actualidad, es decir, compararemos las distintas fases de expansion de los

bancos.

La expansion del Banco Santander comienza en el siglo XIX como un banco
local con un principio de expansion regional. A principios del siglo XX y hasta
1960 el banco comienza a hacerse un nombre en el mercado nacional que lo
denominaremos expansién nacional. A medida que avanzdé el siglo XX,
continud la expansion por Espafa. Fue a partir de los afios 60 cuando se
empezaron a adquirir bancos internacionales. Como trataremos con
posterioridad, la fusion con el Banco Central Hispano en 1999 hizo posible
afianzar la marca del Santander en Espafa, fortaleciendo la entidad. Esta
fortaleza le permitid iniciar una expansion internacional basada en una
estrategia de adquisiciones muy agresiva, tanto en América Latina como en

Europa.

Posteriormente, observaremos como el BBVA lleva a cabo una estrategia
de expansion diferente a la del Banco Santander basandose en la fusion de
entidades para crear una sociedad mas fuerte y compacta. Asimismo,
diferenciaremos la expansion nacional llevada a cabo por los bancos de origen
industrial, Banco Bilbao y Banco Vizcaya, la expansion internacional realizada
por BBV y como aumentd su incidencia en el mercado nacional con la fusién
con la entidad conocida con el nombre de Argentaria, hasta llegar

definitivamente a la gran expansion internacional que lleva actualmente BBVA.

La expansion que han desarrollado las entidades bancarias descritas con
anterioridad ha sido un éxito en la practica gracias a la eficacia de los lideres

histéricos del Banco Santander y BBVA. Veremos y estudiaremos las
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principales diferencias y puntos en comun de dichos lideres; asi como de la
capacidad de trabajo, conviccién y preparacion necesaria para desempenfar
dicho puesto de trabajo. Bajo las decisiones de los lideres, veremos las
diferentes formas de financiacion de las operaciones mas importantes

realizadas a partir de mediados del siglo XX hasta la actualidad.

Con respecto a un analisis mas cuantitativo realizado en el trabajo,
estudiaremos la evolucion desde el 2011 al 2017 del balance, analizando como
ha variado su composicion; ademas de realizar una comparacion entre el BBVA
y el Banco Santander. Se llevara a cabo un estudio de los beneficios atribuidos
al grupo, su evoluciéon y comparacion. Como consecuencia de la necesidad de
financiacion, se acude con asiduidad al mercado para obtener recursos
financieros. El resultado que nos encontramos es que las entidades cotizan
mercados bursétiles, encuadrados en indices como el conocido IBEX-35,
donde los inversores pueden adquirir 0 vender acciones de las entidades.
Estudiaremos cémo han evolucionado las cotizaciones en el siglo XXI con el
objetivo de observar si han mantenido vidas paralelas. También compararemos

la politica de dividendos que llevan a cabo las entidades.

El objetivo del trabajo es tratar de comprender la historia del Banco
Santander y del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, llegando a la conclusion de

si han llevado o no “Vidas Paralelas”.
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2. METODOLOGIA

Respecto a la metodologia, explicaré como he realizado mi Trabajo de Fin
de Grado.

El primer paso ha consistido en la lectura de bibliografia especializada en la
historia del Banco Santander y del BBVA con el objetivo de realizar un cuadro
explicativo que resumiese las operaciones mas importantes, como se
financiaron, que estrategia de integracion horizontal se llevd a cabo y la
estrategia geogréfica. Dicho cuadro-resumen se encuentra en los anexos 1y 2.
A continuacién, ha sido fundamental la lectura de bibliografia especializada en
operaciones bancarias y de empresa con el fin de reforzar los conocimientos
necesarios en los que se tiene que basar el trabajo. Una vez trabajadas las
bases, tuve que buscar informacién de las cuentas anuales de dichas
sociedades andénimas en las bases de datos “ORBIS” y “SABI” para la
realizacion del andlisis comparativo posterior. El acceso a estas bases de datos

se realiz6 a través de la Universidad de Valladolid.

Una vez concluida la lectura y afianzadas las bases tedricas, he repartido
los puntos del trabajo bajo un orden cronoldgico; de forma tedrica he explicado
la historia de las entidades bancarias a lo largo del siglo XIX y principios del XX
cuando eran bancos regionales que se empezaban a expandir en el mercado
nacional. Cuando estudio las fases del crecimiento en el punto 5, la divido en 2
etapas; la primera, como expansion geografica nacional que nos llevara hasta
finales del siglo XX y, la segunda, como expansién internacional que comienza
en los afios 60 hasta la actualidad. Para comparar los acontecimientos mas
actuales de dichas entidades financieras hemos realizado un analisis

cuantitativo tanto de las cuentas anuales como de su cotizaciéon en el IBEX-35.

He planteado el trabajo como un andlisis-comparativo de las diferentes
épocas, utilizando el criterio mas adecuado para cada fase histérica. A lo largo
del trabajo iré realizando mi aportacion personal junto con los comentarios
objetivos pertinentes que se verdn explicados con mas detalle en las

conclusiones alcanzadas tras la realizacion de mi Trabajo de Fin de Grado.
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3. HISTORIA

Veremos un resumen de lo que ha sido la historia de estas dos importantes
instituciones, un paso mas para poder aclarar si han llevado vidas paralelas.
Antes de comenzar es importante explicar que la historia del Banco Santander,
el Banco Bilbao y el Banco Vizcaya comienza a mediados del siglo XIX, una
etapa conocida por ser el punto de partida de la banca moderna espafiola
(Carreras y Tafunell, 2015, pp.141 y ss). A partir de ese punto, observamos la
evolucion de las entidades hasta los afios sesenta del siglo XX, siendo este

periodo el de su consolidacion como grandes bancos nacionales.

3.1 SANTANDER

“El 25 de enero de 1856 los mas destacados comerciantes de la montana
se reunian con el objeto de fundar un banco” (Martin Acena, 2007, pp.4). En
es0s momentos existia un problema de liquidez y falta de medios de pago. Por
ello, en la reunion, tras la lectura de los estatutos del Banco de Barcelona, uno
de los mas antiguos de Espafia, dio inicio la larga andadura del Banco
Santander (Martin Acefia, 2007). Los problemas de disponibilidad de recursos
financieros se debian a la importancia del puerto de Santander ya que era un
puerto fundamental en el intercambio de productos entre Castilla y las colonias.
Uno de los principales productos que se trasportaba desde el puerto de
Santander era el trigo en grano o molido (harina). Existia un movimiento
econdémico elevado sin una intermediacién, dando origen a los ya mencionados
problemas de liquidez. “Por el Real Decreto de 15 de mayo de 1857 se
autorizaba al fin la creacién de un banco de emision” (Martin Acefia, 2007,
p.14). El Real Decreto facilité la fundacion del banco que contaba con 2.500
acciones con un precio de 2.000 reales por accion, llegando a tener una
capitalizacion inicial de 5.000.000 reales. Los primeros accionistas del joven
banco fueron las personas de la alta burguesia que amasaban grandes

cantidades de dinero.

Los comienzos siempre son duros, pero mas para un banco de origen
comercial que en el afio 1866 le tocd vivir una crisis econdmica de la que se
tardaria bastante tiempo en recuperar. “En los afios inaugurales el Banco hubo

de superar circunstancias externas muy duras, como la terrible crisis
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econdémica de 1866” (Martin Acefa, 2007, p.26). También tuvo que enfrentarse
a otros grandes cambios economicos como fue la creacion de la peseta en el
afo 1868. Pese a todas las dificultades el banco se logré fortalecer y cumplir
con su objetivo. El decreto de 19 de marzo de 1874 otorg6 al Banco de Espafia
el monopolio de emision de billetes en todo el territorio nacional, lo que supuso
una encrucijada para la entidad de Santander; liquidar e integrarse en el Banco
de Espafia 0 seguir como banco de especializacion comercial. Finalmente, se
decant6 por la segunda opcién. Es necesario realizar la observacion de que
sus principales funciones son comerciales y su principal fin es el de dar liquidez
y acceso a recursos financieros. La mayoria de bancos optaron por fusionarse
con el Banco de Espafia, pero la decision del Banco Santander de no
fusionarse le obligdb a refundarse redactando unos nuevos estatutos. Hasta
finales de siglo el Banco Santander fue creciendo, “en 1875 el Banco
Santander contaba con un capital efectivo de 1.750.000 pesetas, que amplié
hasta las 3.000.000 pesetas en 1899” (Martin Acefa, 2007, pp.42). Como
iremos viendo a lo largo del trabajo, las ampliaciones de capital han tenido y

tienen una elevada importancia en la obtencién de recursos de dicho banco.

El verano de 1899 se cred el Banco Mercantil, que pasé a ser un gran
banco con un capital social inicial de 5.000.000 de pesetas. Existi6 tal
entusiasmo que la peticion de acciones llegé a los 10.000.000 de pesetas.
Como cabe pensar, la constitucion de un banco en la misma regién afecta al
Banco Santander, que llegé a mantener negociaciones para tratar de fusionar
los bancos con un resultado nefasto. No seria hasta 1946 cuando el Banco
Santander absorbié al Banco Mercantil, dando paso al inicio de su expansion

nacionall.

Es de especial importancia analizar cdmo se ve afectada la entidad por
las tres guerras? que horrorizaron Europa durante la primera mitad del siglo XX.
Con el inicio de la Gran Guerra existié una incertidumbre que generé malestar
general, pero “Tras la declaracién de neutralidad, la incertidumbre desaparecié

y el pais no tardé en sentir sus efectos beneficiosos” (Martin Acefia, 2007,

1 En el afio 1942 el Banco Santander adquiere el Banco de Torrelavega, el Banco de Avila y el
Banco Herrero Riva.

2 Primera Guerra Mundial (1914-1918), Guerra Civil Espafiola (1936-1939) y Segunda Guerra
Mundial (1939-1945).
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pp.61) con lo que la entidad bancaria no se vio afectada ya que aun no habia
empezado su expansion internacional. Durante la Guerra Civil, segun Martin
Acefia (2007), el Banco Santander opera en el territorio bajo control de la
Republica y la entidad no sufrio separacion entre las oficinas centrales vy
periféricas como ocurri0 en otras sociedades espafiolas de la época. La
actividad del banco se mantuvo baja, reduciendo los ingresos y los beneficios,
pero logrando sobrevivir al conflicto. Tras el periodo de guerra con todas sus
consecuencias negativas, a nivel econémico y humano, podemos observar un
efecto positivo que marc6 un cambio de época en el Banco Santander ya que,
en 1938, se contratdé por primera vez personal femenino. Tras la Segunda
Guerra Mundial, Espafia atravesé una larga etapa de aislamiento politico y
econdmico, es una etapa en la que la autarquia® frend el proceso de
crecimiento de la economia. No obstante, tras la recuperacion de los afios 50,
el Banco Santander comenzo6 su expansion nacional logrando en el afio 1962

pertenecer al grupo de los siete grandes bancos espafioles.

El Banco Santander se caracteriza histéricamente por aprovechar las
debilidades de los rivales para seguir creciendo, cuenta con una estrategia
agresiva de adquisiciones de entidades bancarias (Banco Mercantil en 1946,
Banco Agrario Balear 1953, etc.) financiadas sobre todo con ampliaciones de
capital, aumentando el nimero de acciones del capital social y provocando una
bajada del precio de las mismas. Como analizaremos mas adelante, no todas
las ampliaciones de capital han contado con el derecho de suscripcién para
que el antiguo accionista no pierda poder adquisitivo ni de decision.

3.2 BBVA

Segun el autor Manuel Jeslus Gonzélez (2007), la historia de BBVA
comienza en el afio 1857 en la ciudad de Bilbao (Espafa), cuando la Junta de
Comercio promovio la creaciéon del Banco de Bilbao con el fin de ser una
entidad de emisién y descuento. Esta iniciativa pionera estuvo potenciada por
el crecimiento econdmico de la regidon. La zona en la que se actuaba hasta la
ultima década del siglo XIX fue la plaza de la ciudad, podria recordarnos al

origen del Banco Santander, pero el origen del Banco Bilbao se caracteriz6 por

3 Referido en politica a la dictadura del General Francisco Franco en Espafia (1939-1975).
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ser un banco industrial, mientras que el Banco Santander se caracterizé por ser
un banco comercial. Igual que su competidor, el Banco Bilbao fue un banco
emisor de billetes, derecho que perdié en el afio 1878 cuando se reorganizé
como un banco de préstamos y de descuento. Fue a partir de la mitad del siglo
XIX cuando el Banco Bilbao financio importantes proyectos de infraestructuras
y de desarrollo siderurgico, interviniendo de esta forma en el desarrollo de una

buena parte de la industria espafiola.

A principios del siglo XX, concretamente en 1902, segun Manuel Jesus
Gonzalez (2007) el Banco de Bilbao se fusion6é con el Banco del Comercio,
manteniendo sus respectivas figuras juridicas; ademas, en 1909, se cre0 la
Caja Postal de Ahorros como entidad de derecho publico que empezé a dar
servicio en el aflo 1916 mediante la emision y administracion de libretas de
ahorro. En aquel momento se convirtié en la Unica Caja de Ahorros de dmbito
nacional, ya que todas sus sucursales estaban en las oficinas de correos
existentes en Espafia.* Es en 1920 cuando un consorcio de banqueros e
industriales constituyen el Banco de Crédito Industrial (BCI) con la finalidad
explicita de impulsar, mediante la concesion de créditos a largo plazo, la
instalacion y consolidacion industrial en Espafia. Ademéas del Banco Bilbao,
también formaba parte de este consorcio el Banco de Vizcaya. También en el
afio 1923 se creo el Servicio Nacional de Crédito Agricola que dependia del
Ministerio de Agricultura con la funcién de conceder créditos a asociaciones
agricolas y ganaderas teniendo la responsabilidad solidaria y mancomunada de
sus asociados.

El BBVA, a diferencia del Banco Santander, tiene diferentes origenes;
mientras el Banco Santander es un banco dedicado a la banca comercial, el
Banco Bilbao y el Banco Vizcaya, por el contrario, se dedicaron a la banca
industrial. Hasta los afios 60 los bancos fueros creciendo y asentandose en el
ambito nacional con estrategias totalmente diferentes, como veremos mas
adelante, el Banco Santander adquiria otras entidades débiles o con problemas
financieros y el Banco Bilbao y el Banco Vizcaya tenian una politica de

crecimiento mas lenta, pero afianzando con consistencia las bases.

4 El fin de las Cajas de Ahorros es promover el ahorro y la inversion familiar, no buscar el
beneficio propio como los bancos.

9
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4. ESTRATEGIA EMPRESARIAL

Como citamos en los objetivos, el fin que perseguimos es demostrar si el
Santander ha llevado una estrategia empresarial similar a la del BBVA, y
viceversa. Para ello vamos a analizar tres indicadores: estrategias de
crecimiento via integracion de empresas (de caracter bancario), estrategia

geografica y la estrategia de crecimiento relacionada con su financiacion.

4.1 ESTRATEGIAS DE INTEGRACION HORIZONTAL

En este apartado estudiaremos como las entidades han integrado a otros
miembros en el grupo mediante compras o fusiones, con lo que podemos
preguntarnos, ¢han sido igual de importantes las compras y fusiones en BBVA

gue en el Banco Santander?

Podemos empezar explicando que cuando una entidad compra una
sociedad, compra el numero total o suficiente de acciones para ejercer el
control de la misma, siendo el responsable total del grupo, mientras que la
fusibn se basa en deshacer los dos bancos con el fin de unificar todos sus
activos y pasivos en una sociedad nueva, mas grande y con un mercado

mucho méas amplio.

4.1.1 ADQUISICIONES

A partir del afio 1994 podemos observar como el Banco Santander se
dedico en plenitud a la expansion internacional, centrandose fundamentalmente
en América Latina y Reino Unido, aunque también realiz6 inversiones en
ciertos bancos europeos. La entidad cantabra ha financiado por lo general las
operaciones con ampliaciones de capital, aunque también existen otros casos
como por ejemplo la adquisicion del ABN AMRO, Banco Real de Brasil (2007)
qgue se financié con la venta del Banco Antonveneta por 9.000 millones. Se
pueden ver las principales operaciones del Banco Santander en los anexos 1y
2. Por otro lado, BBVA no ha dado tanta importancia a las adquisiciones como
el Santander, aunque es importante mencionar la inversion que hace en el afio
2007 al adquirir una participaciéon por 458 millones de euros en el China
National Citic Bank, entrando en un mercado diferente con una regulacion

bancaria totalmente distinta. Cabe mencionar que desde la fundacion de la

10
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sociedad anonima BBVA la estrategia ha sido la internacionalizacion. Para ver

las operaciones mas importantes de BBVA acudir al anexo 2 D.

Tabla 1. Compras del Banco Santander

Afio Compras Santander
1994 Banesto
1996 Banco de Venezuela
1997 Banco Comercial Antioguefio (Bancoquia)
1997 Banco Rio de la Plata (Argentina)
1999 Compra grupo fro Totta y Acores y crédito predial portugués
2000ss Banespa en Brasil
2000ss Grupo Serfin en México
2000ss Banco Santiago en Chile
2003 CC-Bank of América
2003 CC-Bank de Alemania
2003 Finconsumo Italia
2003 Hispamer en Espaiia
2003 Drive finance en EE. UU.
2004 Abbey RU
2005 Sovering Bancorp
2007 ABN Amro, Banco Real de Brasil
2008 Adquisicion Alliance & Leicester y Bradford&Binyley
2011 Bank Zachodni WBK Polonia
2011 Banca comercial del grupo escandinavo SEB Alemania
2017 Banco Popular

Fuente: elaboracion propia a partir del libro “Banco Santander 150 afos de

historia”

En base a la exposicién, podemos afirmar que las dos entidades
bancarias no han seguido una misma estrategia de integracion horizontal en
cuanto a las compras. El Banco Santander se ha dedicado a adquirir

numerosas entidades financieras, como podemos observar en la tabla 1,

11
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mientras que el BBVA ha crecido mediante las importantes fusiones que

analizaremos en el siguiente apartado.

4.1.2 FUSIONES
La fusion bancaria es una operacion en la que una o mas entidades de
crédito deciden diluirse sin liquidacion, transfiriendo todos sus activos y pasivos

a otra entidad de crédito, que puede ser una sociedad de nueva constitucion.

A lo largo de toda la historia del Banco Santander, solo podemos contar
una gran fusion entre bancos en el afio 1999, cuando se fusionaron el Banco
Santander y el Banco Central Hispano, pasando a formar la nueva entidad
conocida con Banco Santander Central Hispano (posteriormente perdera el
nombre y pasara a llamarse de nuevo Banco Santander). La fusién hizo que la
entidad se fortaleciera en mercado nacional y, de esta manera, pudiera afrontar
la expansién internacional que ha llevado a cabo en estos inicios del siglo XXI.
El objetivo primordial de dicha fusién, segun recogia en su dia el diario “El
Pais™, era competir con la gran banca europea, es decir, para poder competir a
nivel internacional. El canje de las acciones fue de 3 acciones del Banco

Santander por 5 acciones del Banco Central Hispano.

Por otro lado, nos encontramos con el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
que, como podemos ver en su hombre, es el resultado de la unién de varios de
los principales bancos espafioles. En el momento de la fusion del Banco Bilbao
con el Banco Vizcaya, segun la web corporativa®, el Banco de Bilbao estaba
creciendo gracias a la adquisicion de nuevos bancos y el Banco Vizcaya era
lider del sector en el mercado nacional. Se busc6 un acuerda amistoso entre
ambas entidades y, segln la web corporativa del BBVA’, cada entidad fue
duefia del 50%. A la hora de fusionar BBV con Argentaria, el Banco Bilbao
Vizcaya era un importante banco nacional que empezaba a expandirse
internacionalmente, mientras que argentaria era un conglomerado de entidades

financieras recién privatizadas via OPV2. Se realizd una fusion por absorcion®.

5 https://elpais.com/diario/2003/02/25/portada/1046127667 850215.html

6 https://www.bbva.com/es/informacion-corporativa/historia-de-bbva/

7 https://www.bbva.com/es/breve-historia-bbva-xxiv-bilbao-vizcaya-fusionan/

8 Oferta publica de venta existe cuando se trata de dirigir o difundir unas acciones entre el
publico unos valores ya emitidos.

9 Se compran los activos de la entidad con la que se fusiona.
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Las fusiones bancarias pueden ser producidas por una respuesta a la
trasformacion del mundo de intermediacion financiera. El objetivo de dichas
fusiones bancarias ha sido conseguir entidades mas eficientes y eliminar
gastos de explotacion. Este proceso viene impulsado por los lideres de las
entidades con duras y largas negociaciones para definir los parametros de la

fusion.

4.2 ESTRATEGIA GEOGRAFICA

¢, Como ha sido la expansion geografica del Banco Santander y Del Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria? Dado que ambas entidades bancarias tienen una
presencia muy consistente en todo el planeta, es necesario analizar como
llegaron a expandirse hasta llegar a la actualidad. Veremos cémo dos
estrategias diferentes pueden llegar al mismo objetivo, ser dos empresas
financieras lideres en el mercado y con fuerte presencia internacional que, hoy

en dia, se observa en unos resultados diversificados por areas geograficas.

4.2.1 EXPANSION EN EL MERCADO NACIONAL

Tanto el Banco Santander como el BBVA comienzan su historia con una
expansion en el mercado nacional, es decir, sigue la estrategia de hacerse
fuertes en su territorio hasta los afios 60-70. Segun Martin Acefia (2007), el
Banco Santander adquiere bancos nacionales como el Banco Industrial de
Catalufia (1969), Banco Continental (1970), Banco de Murcia (1984), siendo en
1994 la mas destacada, la adquisicion del Banesto mediante una ampliacion de
capital. Pueden verse con detalle mas ejemplos en el anexo 1. La financiacién
de las adquisiciones de estos bancos sigue la estrategia habitual de la entidad
cantabra, ampliaciones de capital, acudir al mercado para buscar la captacion
de nuevos accionistas y fomentar la inversion de los antiguos. Esta estrategia
favorece la rapidez de expansion en el territorio nacional, permitiendo al Banco
Santander hacerse mas grande y mas fuerte financieramente hablando. Como
explica el autor Martin Acefia (2007), en el afio 1999 el Banco Santander se
fusiondé con el Banco Central Hispano, surgiendo asi el Banco Santander
Central Hispano que posteriormente pasara a pertenecer al grupo Santander
tras la gestidon del entonces presidente Emilio Botin. La fusién supuso aumentar
su presencia en el mercado nacional. Cuando parecia que la época de
expansion nacional en el banco Santander habia terminado, nos sorprendieron
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con la adquisicion de una entidad a punto de ser intervenida, el Banco Popular.
La adquisicion se realizd por 1 euro, pero se llevé a cabo una ampliacion de
capital de 7.700 millones de euros para poder afrontar las deudas del banco.
En el siguiente grafico podemos observar cual ha sido el resultado de la cuota

de mercado tras esta adquisicion.

Gréfico 1: Cuota de mercado Banco Santander tras la adquisicion Banco
Popular

& Santander + Popular

Cuota de mercado en recursos de clientes
Cuota de mercado en crédito
Numero de clientes vinculados

Ratio de eficiencia

Fuente: cuadro obtenido de la hemeroteca de “El Pais”1°.

En el caso de BBVA, la expansion nacional sigue una estrategia
diferente a la del Banco Santander, de manera que el plan de desarrollo
seguido por esta entidad en Espafia ha sido la negociacion entre entidades
bancarias con el fin de fusionarse. La primera fusion de gran calibre, segun
Manuel Jesus Gonzalez (2007), fue en 1988 cuando se fusionan el Banco
Bilbao con el Banco Vizcaya formando el Banco Bilbao Vizcaya (BBV). Tanto el
Banco Bilbao como el Banco Vizcaya tenian en su posesion numerosas
entidades bancarias nacionales, por parte del Banco Bilbao cabe destacar el
Banco Castellano (1970) y el Banco de la Corufia (1970); por parte del Banco
Vizcaya es de especial mencién la posesion del Banco Occidental (1982) y de
la Banca Catalana (1984). Como veremos en el siguiente punto, BBV comenzé
a promover la expansion internacional. El siguiente paso con verdadero peso
en la expansion nacional fue, en el afio 1999, la fusiébn de BBV con Argentaria,
grupo de entidades bancarias espafiolas de dominio publico recién privatizadas
como era el Banco Exterior de Espafa, la Caja Postal de Ahorros o el Banco

Hipotecario de Espafia. Véanse mas ejemplos en el anexo 2.

10 https://cincodias.elpais.com/cincodias/2017/06/09/mercados/1497027830 228257.html
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La principal observacidon que podemos realizar es que las estrategias
llevadas a cabo por ambas entidades han sido diferentes. Por un lado, el
Banco Santander ha crecido de forma exponencial con una politica agresiva
basada en la adquisicion de otras entidades financiandose mediante
ampliaciones de capital y las reservas producidas por los beneficios de los
ejercicios econémicos, como fue la adquisiciéon en 2017 del Banco Popular. Por
otro lado, el BBVA ha aumentado su presencia en el mercado nacional con una
estrategia menos agresiva, adquiriendo alguna entidad bancaria, pero sobre

todo con las fusiones.

4.2.2 EXPANSION INTERNACIONAL:

Cuando el Banco Santander y el BBVA se asentaron en el mercado
nacional comenzd el proceso de internacionalizacion. En el caso del Banco
Santander es a partir de los afios 60 cuando se inicia este proceso con la
adquisicién del Banco del Hogar Argentino (1963). Hasta la fusién con el Banco
Central Hispano en 1999, fue expandiéndose paulatinamente por América
Latina con la adquisicion del First National Bank de Puerto Rico (1976), el
Banco Espafol de Chile (1982) y Bancos del Litoral Asociados (1982) en
Uruguay. A partir de la fusion, el proceso de internacionalizaciébn se vio
afectado de manera exponencial, realizando 14 operaciones internacionales de
las 17 mas importantes como podemos observar en el Anexo 1 B. Este proceso
sufrio el impulso del efecto de la globalizacién, que hizo mucho mas sencillo
todo el camino. La presencia en América Latina es una estrategia del
Santander que se vio reforzada por la adquisicion del Banespa en Brasil (2000)
con un desembolso de 3.550 millones de délares y el Grupo Serfin en México
con el pago de 1.560 millones de ddlares financiado con la venta del 24.9% de
Bank of América. A efectos de América Latina la globalizacibn es muy
importante, pero en cuanto a términos de expansion internacional en Europa se
ve afectada por la creacién de la Union Europea, basada en la libertad de
movimientos de capital y humanos, ademas de empezar a usar la misma
moneda, el Euro. La principal inversion en Europa se realizo en el 2004 tras la
adquisicion del Abbey en Reino Unido por 13.400 millones de euros financiados
mediante una ampliacion de capital. A esta adquisicion se le unieron otras

como Bank Zachodni WBK (2011) en Polonia y la Banca Comercial del grupo
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escandinavo SEB Alemania (2011). Se pueden ver las principales operaciones

internacionales en el anexo 1 B.

La expansion internacional del BBVA comenz6 un poco mas tarde que la
del Santander, ya que hasta que no se fusionaron en 1988 el Banco Bilbao con
el Banco Vizcaya no se termin6 de asentar en el mercado nacional. A partir de
esa fecha y hasta la fusiébn con Argentaria en 1999 toda la expansion realizada
fue internacional, fijAndose como el Banco Santander en el mercado de
América Latina. Destacan las adquisiciones del Banco Continental de Peru
(1995), el 30.04% del Banco Francés de Rio de Plata en Argentina (1996),
PonceBank (1998), Banco Excel Econémico S.A de Brasil (1998). Una vez
creada la sociedad BBVA, apoyados por el fendmeno de la globalizacion, siguio
expandiéndose con la estrategia de adquisiciones internacionales. Podemos

ver las principales operaciones en el anexo 2.

En resumen, avanzada la segunda mitad del siglo XX, el objetivo ha sido
el crecimiento internacional. EI Banco Santander ha seguido su politica
histérica de adquisiciones agresivas creciendo de forma exponencial por todo
occidente. Siendo las principales areas de negocio actuales segun la web
corporativa!! la banca comercial, la banca mayorista global, la gestiéon de
activos y seguros y la banca privada global, teniendo como principales
mercados Brasil, Reino Unido y Esparia. Por el contrario, el BBVA ha priorizado
la expansién internacional, pero asegurando cada paso que daba, un mismo
objetivo y distinta ejecucion. Las areas de negocio en las que se especializa el
BBVA son la actividad bancaria y la gestion de los seguros en mercados como
EE. UU., México o Espafia. El proceso de internacionalizacion esta ligado a la
globalizacion e informatizaciéon del mundo, dos acontecimientos que ambas
entidades han sabido aprovechar para lograr sus fines, ademas de los vinculos

gue histéricamente han unido a Espafia y al América Latina.

4.3 CRECIMIENTO

En este apartado apuntaremos la importancia que han tenido en las

entidades los fondos propios generados a partir de reservas y las ampliaciones

11https://www.santander.com/csgs/Satellite?applD=santander.wc. CFWCSancomQP01&canal=
CSCORP&cid=1278677882994&empr=CFWCSancomQP01&leng=es ES&pagename=CFWC
SancomQP01/GSInformacion/CFQP01 GSinformacionDetalleSimple PT08
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de capital con el objetivo de obtener recursos econdmicos y financieros con los

gue afrontar su estrategia de crecimiento.

4.3.1 FINANCIACION CON FONDOS PROPIOS
¢, Siguen BBVA y Santander una estrategia similar a la hora de gestionar los
recursos propios? A continuacion, explicamos y analizamos las politicas de

utilizacion de los recursos propios.

Segun José Luis Jiménez (2007), la financiaciéon interna o autofinanciacion
de las empresas esta formada por los recursos que ellas generan y que se
retienen en forma de reservas para ser destinados a costear inversiones de
inmovilizado. En el balance se podran localizar en las cuentas de reservas,
provisiones o amortizaciones. Es un recurso utilizado por las entidades
financieras ya que mejora la solvencia de la empresa, aunque se puede
encontrar un inconveniente como es la reduccion del dividendo a repartir. Es

importante distinguir dentro de las reservas de la empresa bancaria, entre:

1. Reservas procedentes de beneficios retenidos.
2. Reservas derivadas de ampliaciones de capital con prima de emision.

3. Reservas por revalorizaciones o actualizaciones.

Resulta de sentido comun dar un papel financiador a los recursos propios
distinto al de los recursos ajenos. En este sentido, los recursos propios deben
destinarse, en primer lugar, a la financiacion del inmovilizado de la entidad
(edificios, instalaciones, oficinas...) asi como financiar operaciones que no
constituyan el objeto inversor tipico bancario. Tanto el Banco Santander como
el BBVA han utilizado dicha fuente de financiacion para adquisiciones de
participaciones de bancos, siendo utilizada para realizar parte de los pagos en
efectivo o adquisiciones de poco valor realizadas en efectivo. Dentro del
Santander destaca el pago realizado para la adquisicion del Banco Comercial
Antioquefio (Bancoquia) por 19.688 millones de pesetas, véase el anexo 1.
Dentro del BBVA cabe destacar la adquisiciébn de participaciones en 2004 de
Valley Bank (California) por 16.7 millones de délares. La financiacién con
recursos propios es una forma de obtener financiacion utilizada de forma muy

similar por las entidades.

17



Banco Santander y BBVA, ¢ Vidas paralelas? (s.X1X-2017)

En el apartado 6 estudiaremos la evolucion de las partidas del balance.

Observaremos y compararemos la evolucion de las reservas de las entidades.

4.3.2 AMPLIACIONES DE CAPITAL

El método de obtencion de recursos econdmico-financieros mas utilizado,
mas comodo y mas versatil es el de la ampliacién de capital. Como se puede
observar en los anexos 1 y 2, BBVA y Santander han acudido de manera
regular a las ampliaciones de capital, entonces, ¢ dicha obtencion de recursos

ha sido igual de importante para ambas entidades?

Segun José Luis Jiménez Caballero (2007), las acciones son los valores
gue representan la parte alicuota del capital social de la sociedad. Por lo que,
la ampliacién de capital consiste en la emisibn de nuevas acciones en el
mercado, aumentando de dicha forma el capital de la empresa. La emision de
acciones puede realizarse a la par o sobre la par, es decir si las acciones
tienen el mismo valor nominal que resto o es superior. Las acciones podran ser
emitidas con una prima de emisién que se contabilizard en una cuenta distinta
en el patrimonio neto. Como hemos tratado en puntos anteriores del trabajo, el
Banco Santander tiene una politica de adquisiciones méas agresiva que el
BBVA, financiando una gran parte de sus adquisiciones mediante fuertes
ampliaciones de capital. Cabe destacar que las principales compras de bancos
por el Santander han estado financiadas con ampliaciones de capital como es
la adquisicion del banco Banesto (1994) con una ampliacion de capital de
89.000 millones de pesetas; la integracion del banco Abbey (2004) por 13.400
millones tras una ampliacién de capital y la Ultima gran operacion realizada por
el Grupo Santander en 2017, la adquisicion del Banco Popular por la cifra
significativa de 1€, pero con una ampliacion de capital de 7.000 millones de
euros para proceder al saneamiento de la entidad. Véanse mas ejemplos de
adquisiciones con ampliaciéon de capital en el anexo 1B. En el caso del Banco
Santander, podemos observar que el método de financiacion por ampliacion de
capital también se ha utilizado con el fin de mejorar ratios de rentabilidad? el

Banco Santander realiza una ampliacion de capital para la mejora de las ratios

L2http://www.eleconomista.es/banca-finanzas/noticias/8411246/06/17/Banco-Santander-
estudia-una-ampliacion-de-capital-para-comprar-Banco-Popular.html
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por la adquisicion del Banco Popular, ya que era una entidad intervenida con

unos ratios de solvencia preocupantes.

Por otro lado, tenemos al BBVA, con una politica de adquisiciones menos
agresiva por lo que ha utilizado en menor medida acudir a ampliaciones de
capital. Por ejemplo, adquirid en el afio 2000 el Banco de Colombia con una

ampliacion de capital de 254 millones de délares.

Las ampliaciones de capital han sido esenciales en las estrategias
financieras de ambos bancos, siendo el Banco Santander el que mas ha
acudido a este tipo de recurso financiero.

5. LIDERES

Como toda entidad privada que se precie (da igual el sector econémico
al que pertenezca) tiene un lider carismatico o un grupo de direccion muy
competente para poder organizar todo el control interno y externo de la

empresa.

Antes de comenzar nombrando los mas destacados lideres de las entidades
que estamos analizando, intentaremos definir el concepto de lider; “El liderazgo
es la capacidad de influir sobre las personas con el fin de lograr una meta
comun” (Acosta, 2015, p. 41). Normalmente, los lideres son personas
altamente cualificadas y preparadas que ademas disponen de un caracter que
les hace ser respetados y seguidos por el resto de personas. Otra definicion de
la principal cualidad del lider, segun referentes en la gestiébn de recursos
Humanos como, Placido Fajardo, José Ignacio Arraiz y Diego Sanchez de
Ledn, cofundadores de Leaderland, se basa en que “el buen lider es el que
hace que las cosas sucedan, que la gente se inspire”'3. Se puede obtener la
deduccion que no sélo el talento es necesario, sino que también lo es tener un
carisma que permita unificar las distintas formas de pensar de las personas que

pueden formar una sociedad.

Bhttps://www.elconfidencial.com/empresas/2018-03-20/rrhh-recursos-humanos-directivos-
liderazgo-leaderland-bra 1534187/
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A la hora de estudiar el liderazgo en los bancos que nos interesan cabe
preguntarse quiénes fueron y son los principales lideres del Banco Santander y

del Banco BBVA en el siglo XX hasta la actualidad.

Grafico 2: Principales lideres del Banco Santander:

Ana Patricia
Botin-Sanz
de Sautuola

Emilio Botin
Emilio Botin Sanz de
Sanz de Sautuola y
Sautuola Garcia de los
(1950-1986) Rios (1986-
2014)

Emilio Botin

y Loépez

(1920-1950) s b

(2014-
Actualidad)

Fuente: elaboracion propia en base a Martin Acefia (2007)

Como podemos observar en el caso del Banco Santander, el liderazgo de
esta sociedad andnima ha estado y esta vinculado a una familia con grandes
dotes de liderazgo, que ha llevado a la entidad a ser uno de los bancos més
importantes del mundo. A partir de 1920, con el nombramiento de Emilio Botin
y Lopez como presidente, se convirtié en el primer presidente fijo de la entidad,
forma de gobierno que siguen utilizando en dicha sociedad. En 1986 llego a la
presidencia Emilio Botin Sanz de Sautuola y Garcia de los Rios, siendo
licenciado en Derecho por la Universidad de Valladolid y en Derecho y
Economia en la Universidad de Deusto (Bilbao). Entré a formar parte del Banco
Santander en el afio 1958 y, tras ocupar diferentes puestos en los servicios
centrales del Paseo de Pereda de la ciudad cantabra, en 1960 fue nombrado
consejero. Posteriormente, en 1964, ya era director general y miembro de la
comision ejecutiva del consejo. Poco a poco fue adquiriendo responsabilidades
dentro del banco hasta que en 1986 asumio la presidencia de la entidad. La
época en la que fue presidente se basé en una politica de adquisiciones y de
crecimiento!4. Su sucesora seria su hija Ana Patricia Botin Sanz de Sautuola
O’Shea se licencié en 1981 en Ciencias Econdmicas por la Universidad de
Bryn Mawn College en Pennsylvania (EEUU); ademas, cursd estudios de
postgrado en la Universidad de Harvard. Posteriormente accedié a trabajar en

14https://www.santander.com/csgs/Satellite/ CFWCSancomQP01/es ES/Corporativo/Relacion-
con-Inversores/D%C2%AA-Ana-Botin-Sanz-de-Sautuola-y-OShea.html
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la empresa JP Morgan®® hasta el afio 1988, cuando decidié regresar a Espania,
siendo en 1992 nombrada directora general del Banco Santander. Asimismo,
fue presidenta del Banesto en el periodo comprendido entre 2002 y 2010. En el
periodo posterior comprendido entre 2010 y 2014, Ana Patricia Botin fue CEO*®
de Santander UK, donde lidero la transformacion de tres antiguas sociedades
de crédito hipotecario en uno de los bancos del Reino Unido. En el afio 2014

fue nombrada presidenta del Banco Santander, en sustitucion de su padre.

En el Banco BBVA, los principales lideres surgen a partir de la fusion en
1999.

Grafico 3: Principales lideres del BBVA

Francisco
Gonzélez
(Argentaria)

Coopresidentes

(BBVA)

Emilio Ybarra
(BBV)

Fuente: Elaboracion propia en base a Manuel Jesus Gonzélez (2007)

Tras la fusibn del BBV con Argentaria surge el BBVA teniendo como
copresidentes a los antiguos presidentes de las entidades. Emilio Ybarra que
fue presidente del BBV. Se licencioé en derecho y Ciencias Econdmicas en las
Universidades de Valladolid y Deusto. Participé activamente en la fusién del
Banco Bilbao con el Banco Vizcaya y, de nuevo, tuvo un papel protagonista en
la fusion con Argentaria, llegando a ser nombrado copresidente de la entidad
resultante, BBVA. Presentd su dimisién para que la gestién del banco fuese
mas sencilla. El actual presidente del BBVA estd licenciado en Ciencias

Economicas y Empresariales por la Universidad Complutense de Madrid, fue

15 Uno de los principales bancos de EE.UU. dedicado a la banca comercial, productos de
seguros, banca de inversion, préstamos hipotecarios, tarjetas de crédito...

16 Chief Executive Officer: consejero delegado o director ejecutivo. Maximo responsable de la
gestion y direccion aministrativa de la empresa.
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presidente de Argentaria en el periodo 1996 a 1999, donde lidero la
privatizacion de un grupo de bancos de dominio publico, llegando a la fusion
con BBV. La fusion de los bancos BBV y Argentaria marcaron el inicio de un
banco mucho mas grande y mas complejo de dirigir. La fusion provoco ciertos
problemas, siendo imprescindible la intervencion de los lideres. Afrontar las
consecuencias negativas del proceso de fusién, como la destruccion de
empleos o cierre de oficinas, entran dentro de la mision del lider y de su
capacidad de conviccién para lograr los apoyos suficientes para tomar una
decision dificil. Los afios siguientes de la fusion hicieron ver en base a
resultados (analizados en el punto 6) que las decisiones tomadas fueron las
correctas y gracias al liderazgo de Francisco Gonzalez y Emilio Ybarra se
lograron los objetivos propuestos. Las situaciones negativas que surgen a partir
de una decisidn se superan gracias a las dotes de liderazgo de las personas,
con lo que sin la capacidad de liderar de los presidentes no hubiera sido

posible una fusién tan exitosa.

El Banco Bilbao Vizcaya Argentaria no sigue una jerarquia familiar como la
del Banco Santander, sigue una politica de eleccion del presidente muy
condicionado por las fusiones realizadas por las entidades correspondientes.
Emilio Botin se caracterizaba por tener un “sexto sentido” para las grandes
operaciones, mientras muchos piensan que Ana patricia Botin todavia lo tiene

gue demostrar.

En cuanto a la formacion de los principales lideres de finales del siglo XX de
ambas entidades es muy similar, licenciados en econdmicas y en derecho,
logrando desempefar cargos de una importante responsabilidad antes de
llegar a ser presidentes. Es importante mencionar la vision de futuro de Emilio
Botin (cualidad de un auténtico lider) ya que, en plena expansion internacional
de la entidad, siendo él banquero nacional, hizo que su hija y sucesora en el
cargo tuviera una preparacién excepcional como banquera internacional. En
cuanto a la preparacion de Ana Patricia Botin, su formacién se llevé a cabo en
las mas prestigiosas universidades de EE.UU. y llegando a cursar un postgrado
en Maestria en Administracion de Negocios en la Harvard Business School?’.

Es posible que la actual presidenta del banco Santander tenga una mayor

17 http://www.expansion.com/sobre/ana-patricia-botin.html
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preparacion académica, ya que pertenece a una generacion diferente a la del
resto de presidentes mencionados, pero la preparacion de Ana Patricia Botin
no se queda en el terreno académico ya que dirigio la filial en el Reino Unido y
fue presidenta del Banesto logrando adquirir una experiencia esencial para ser

lider, replicando a escala internacional lo que hizo su padre.

6. ESTUDIO DE PRINCIPALES INDICADORES

En este apartado del trabajo vamos a comparar los principales indicadores
de las entidades. Primero comenzaremos analizando las cuentas anuales,
seguiremos analizando los efectos que tienen las entidades en la bolsa o
mercado de valores. Pese a que existen diferentes estrategias y decisiones,

¢los principales indicadores econémicos nos dan la misma informacion?

5.1 RESULTADOS

Comparamos la estructura financiera de las empresas, hablaremos del
balance y del beneficio anual con el objetivo de comparar a las entidades

desde un punto de vista contable.

5.1.1 EL BALANCE

En estos 6 afos transcurridos podemos observar un decremento de los
préstamos realizados y de los activos rentables. Ligeramente aumentan los
activos fijos que posee el Santander, pero también aumentan los activos que
no son productivos. En cuanto a los capitales permanentes, observamos un
aumento del patrimonio y una ligera disminucion de las reservas, las deudas se
han reducido, lo que lleva a la mejora de los ratios ROA y Ratio de Capital
Total.
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Grafico 4: La estructura del balance del Banco Santander en el Afio 2011
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Gréafico 5: La estructura del balance del Banco Santander en el Afio 2017
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Grafico 6; La estructura del balance del BBVA en el afio 2012
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Gréfico 7: La estructura del balance del BBVA en el ario 2017
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En este periodo de tiempo podemos observar una disminucion de los
activos rentables y, en contrapartida, un aumento de los activos no productivos,
manteniendo practicamente constante los préstamos y los activos fijos. En
cuanto a los capitales permanentes, se observa un incremento del patrimonio
de la entidad manteniendo las reservas constantes. La cuenta de pasivo de
clientes y fondos de corto plazo ha aumentado de forma considerable,
aumentando la capacidad de financiacion de la sociedad. Estos pequefios
cambios de la estructura de balance han permitido la mejora de las ratios ROA

y de Capital Total.

La crisis econ6mica, como veremos cuando analicemos la evolucion del
beneficio anual y de las cotizaciones, afectd a las entidades generando una
serie de activos de dificil cobro que hicieron empeorar la estructura positiva del
balance que nos encontramos hoy en dia. Un ejemplo podria ser la concesion
de préstamos a empresas que cayeron en quiebra por lo que no pueden
devolver el dinero prestado. A simple vista podemos ver como la estructura del
balance de BBVA y Santander son muy similares, ya sea debido a que son dos
entidades del mismo sector econdmico financiero o que pueden llevar una vida

paralela.

5.1.2 BENEFICIO ANUAL

Para analizar la evolucion de los beneficios anuales, tomamos la
referencia del afio 2000 (primer afio tras la fusion), estudiando la progresion
comparando con el resultado obtenido en el afio 2000 como su variacion afio a
afno. Concluiremos comparando si las evoluciones en el beneficio anual en los

Bancos Santander y BBVA han sido similares.
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Tabla 2: Evolucion del beneficio anual del Banco Santander (en millones €)

Banco Santander

Afio Beneficio Anual Afio base 1999 Incremento anual (Afio base 2000) Santander |Incremento anual Santander

1999 1575
2000 2258 100,00
2001 2486 110,10
2002 2247 99,51 -0,49% -0,096138375
2003 2611 115,63
2004 3606 159,70
2005 6220 275,47
2006 7596 336,40
2007 9060 401,24
2008 8876 393,09 -0,020309051
2009 8943 396,06
2010 8181 362,31 -0,085206307
2011 5351 236,98 -0,345923481
2012 2205 97,65 -2,35% -0,58792749
2013 4175 184,90
2014 5816 257,57
2015 5966 264,22
2016 6204 274,76
2017 6619 293,14

Fuente: Elaboracion propia a partir de informes Banco Santander y Banco

Santander 150 afios de historia

Comenzamos comentando como ha sido la evolucion del beneficio anual
con respecto al afio base (2000). Se puede observar en la tabla que el
beneficio del aflo 2000 fue de 2.258 millones de euros. En todo el periodo
analizado nunca se han contabilizado pérdidas, pero si vemos con respecto a
esta cifra un crecimiento continuado hasta el afio 2007 con un beneficio anual
de 9.060 millones de euros. Cuando comenzd la crisis econdmica y financiera
el beneficio de los siguientes afios fue decreciendo hasta minimos en el afio
2012, con un resultado econémico de 2.205 millones de euros, un 2.35%
menos que el afio 2000. En los peores momentos la sociedad se vio resentida,
pero se mantuvo fuerte, en parte gracias a la compra externa de activos de
dudoso cobro y la gestién de sus lideres, como explicamos en el apartado 4. A
partir de ese momento, el beneficio anual se encuentra en crecimiento
constante, siendo en el afio 2017 un 193.14% respecto al del afio 2000. Si
analizamos la evolucion del beneficio anual con respecto al afio anterior, nos
encontramos en un entorno muy similar ya que el principal obstaculo en este
periodo ha sido la crisis econdmica y financiera descrita anteriormente. El
primer receso se da en el afio 2008 cuando el beneficio bajé con respecto al
afio 2007. En el afio 2009 el benefici6 aumento de manera poco significativa
llegando a 8.943 millones de euros, resultd esperanzador, pero a partir de ese

afno hasta el afio 2012 la reduccion del beneficio fue muy considerable llegando
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a existir una diferencia maxima entre 2011 y 2012. A partir de dicho momento,

la situacion progresa notablemente hasta la actualidad.

Tabla 3: Evolucion del beneficio anual del BBVA (en millones €)

BBVA
Afio Beneficio anual Afio Base 1999 Incremento anual (Afio Base 2000) BBVA | Incremento anual BBVA
1999
2000 2232 100,00
2001 2363 105,87
2002 1719 77,02 -22,98% -0,272534913
2003 2227 99,78 -0,22%
2004 2923 130,96
2005 3806 170,52
2006 4736 212,19
2007 6126 274,46
2008 5020 224,91 -0,180541952
2009 4210 188,62 -0,161354582
2010 4606 206,36
2011 3004 134,59 -0,347807208
2012 1676 75,09 -24,91% -0,44207723
2013 2084 93,37 -6,63%
2014 2618 117,29
2015 2642 118,37
2016 3475 155,69
2017 3519 157,66

Fuente: Elaboracion propia a partir de informes del BBVA

Elegimos como afio base el 2000 con un beneficio anual de 2.232
millones de euros y observamos una caida importante en el afio 2002, un
22.98% con respecto al afio 2000. A partir de ese punto de inflexion, los
beneficios anuales fueron creciendo de forma constante, permaneciendo por
encima del afio base hasta en la época de la crisis econémica. Es de especial
mencion el afio 2012, con 1.676 millones de euros fue un 24.91% menor que el
beneficio anual del afio base. Es en ese momento cuando se empieza a
recuperar el banco aumentando de manera progresiva sus beneficios hasta
alcanzar los 3.519 millones de euros en el afio 2017, lo que supone un
157.66% sobre los resultados del afio 2000. Si observamos la evolucion del
beneficio anual con respecto al afio anterior, nos encontramos en el afio 2002
con una diferencia de beneficio con respecto del afio 2001 del 27.25%.
Comienza una sucesion de afos en los que siempre crecian los beneficios,
hasta la llegada de la crisis economica que supuso una reduccion severa del
beneficio anual. Pese a la dureza de la crisis, el BBVA consiguié mantenerse
sin declarar pérdidas en ningun ejercicio econémico. El Estado también ayudd

comprando activos incobrables, pero fue muy importante lo referido en el

28



Banco Santander y BBVA, ¢ Vidas paralelas? (s.X1X-2017)

apartado 4, la capacidad de liderazgo para no decaer en los momentos de
debilidad.

Resulta muy visible que el beneficio del Banco Santander es mas
elevado que el de BBVA, puede ser ocasionado por las estrategias de
crecimiento mas agresivas de la entidad cantabra, estudiadas anteriormente,
han ocasionado que tenga un tamafio empresarial mas elevado. La “gran
divergencia” entre ambas entidades se dio a partir del afilo 2004 y continda
hasta hoy. Mas alla de los datos numéricos, es preciso analizar como las
variaciones en el beneficio anual se dan concretamente en los mismos afos,
esto puede ser consecuencia de factores externos que les afecte de igual
manera porque pertenecen al mismo sector, al bancario. Podemos concluir que
en cuanto a la evolucion del beneficio anual desde el afio 2000 hasta el 2017

ha sido muy parejo, a pesar del movimiento favorable del Santander.

Gréfico 8. Comparacion de la evolucion del beneficio anual de BS y BBVA, 2000-2017
(Afio 2000=100)
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Fuente: elaboracion propia con datos obtenidos de los informes de las
entidades.
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A continuacion, veremos el reparto del beneficio anual en las distintas

zonas geograficas.

Grafico 9: Beneficio por Areas Geogréficas 2017
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Fuente: informe anual 2017 Banco Santander

En el grafico 9 observamos la importancia de la internacionalizacion del
Banco Santander, ya que siendo de origen esparfiol, s6lo cuenta con un
beneficio atribuido procedente de Espafia del 15%, mientras que el 26% es
atribuido a Brasil. Se puede observar el fiel reflejo del objetivo de Emilio Botin,
la expansién internacional, pero ahora, el banco se encuentra con el riesgo de

las inestabilidades del pais y del tipo de cambio.

Grafico 10: Beneficio por Areas Geograficas 2017
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Fuente: informe anual BBVA 2017
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En el gréfico 10, podemos observar como el beneficio atribuido del
BBVA en México es de un 40.3% un porcentaje muy elevado considerando que
el origen de BBVA, como ya hemos analizado, esta en Espafa, por lo que el
grueso delos beneficios depende de la estabilidad politico-econémica de dicho
pais. Como ocurre en el caso del Banco Santander, se tendra que llevar a cabo

una gestion de riesgo del tipo de cambio.

En cualquier caso, los beneficios muestran divergencia en cuanto a
volumen e importantes similitudes respecto a tendencias y a diversificacion

internacional.

5.2 REFERIDOS A LA COTIZACION EN BOLSA

La presencia en los mercados bursétiles es muy importante porque es
una de las principales fuentes donde de financiacion, por ejemplo, como ya
vimos anteriormente mediante ampliaciones de capital. En términos generales,
tanto BBVA como Santander son dos de los valores mas importantes del IBEX-
35. Segln la web investing!8, el Banco Santander, con un volumen de 36.85
millones de euros, casi dobla al BBVA, con un volumen de 19.28 millones de
euros. Esta situacion se debe a que, como hemos explicado anteriormente, el
Banco Santander es un banco de mayor tamafio y que, ademds, acude
asiduamente a ampliaciones de capital aumentando de forma muy considerable
su volumen de participacion. También cabe destacar su presencia en indices
fuera de Espafia como por ejemplo el EuroStoxx-500%°. Queremos analizar si
para llegar a los niveles actuales las dos entidades han seguido caminos

paralelos.

5.2.1 EVOLUCION DE COTIZACIONES

Con los datos de las cotizaciones diarias de BBVA y Banco Santander
hemos realizado un grafico en el que tratamos de ver si su evolucion en el
IBEX-35 ha sido paralela. Antes de seguir, tenemos que comentar que los
precios de las acciones del BBVA tienen un precio mas elevado debido a las

numerosas ampliaciones de capital llevadas a cabo por el Santander,

18 https://es.investing.com/indices/spain-35-components
19 Indice bursatil que refleja las 500 empresas mas importantes de Europa.
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aumentando el numero de acciones y el volumen de capitalizacion y por

consecuencia directa reduciendo el precio de la accion.

Grafico 11: Cotizaciones BBVA-Santander
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Fuente: elaboracion propia con datos de MorningStar

Hemos realizado un gréfico anual reflejando las cotizaciones de estas dos
entidades bancarias a partir del afio 2000 hasta la actualidad. Con un caracter
general podriamos decir que en este tramo analizado han sufrido unas
variaciones muy similares. Comenzamos en el afio 2000 con una tendencia
bajista producida en su mayor parte a la crisis de las puntocom. La crisis de las
puntocom surgio a partir de los excesos de la nueva economia en internet, se
generd una burbuja que acabd explotando produciendo la quiebra, el cierre y
numerosas fusiones dentro del sector provocando un importante agujero en las
cuentas de las empresas de capital riesgo. En el 2001, el atentado del 11-S%°
producido en EE. UU. generd una desconfianza en los inversores que produjo

gue la tendencia bajista continud.

20 Cuatro atentados terroristas suicidas cometidos el 11 de septiembre en Estados Unidos por
19 miembros de la red yihadista Al Qaeda, mediante el secuestro de aviones comerciales para
ser impactados contra diversos objetivos, causando la muerte de 3016 personas.
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A partir de ese momento, entramos en una tendencia alcista hasta la Gran
Recesion producida en el afio 2007 que se prolongd, como vemos en la grafica,
hasta 2010. Se trata de una crisis financiera provocada a partir de la explosion
de la burbuja inmobiliaria, que revel6 que muchas entidades bancarias habian
estado vendiendo un producto bancario conocido como hipotecas basura?!
(subprime) a un tipo de cliente que no podia afrontar esa deuda, basandose en
la expectativa de que los precios de la vivienda continuaran subiendo. La
cuestion es que los precios de la vivienda cayeron de forma drastica

provocando unas pérdidas inconmensurables para los inversores.

La Gran Recesion segun podemos analizar afectd profundamente al Banco
Santander y al Banco BBVA por su exposicion en los activos inmobiliarios.
Debido a la crisis, numerosas entidades financieras tuvieron que ser rescatas
con dinero publico, aunque segun recogian los medios en la época “La banca
sb6lo salva a BBVA y Santander del rescate que ejecutard Bruselas”. Los
principales rescates no fueron las entidades bancarias privadas, sino las Cajas
de Ahorro. A partir de esa fecha, la situacion se recupero en cierta medida, sin
llegar a los niveles de antes de la crisis, incluso salvando la situacién de la
crisis de la deuda en Europa debido al rescate de Grecia y el temor de que
otros paises mediterraneos pudieran sufrir las mismas consecuencias. En la
grafica observamos que las entidades analizadas no se vieron severamente
afectas por dicho acontecimiento. A partir del afio 2010, hemos entrado en un
periodo de estabilidad sin muchos cambios en las cotizaciones anuales de los
bancos Santander y BBVA con la excepcion del Brexit en 2016.

Podemos concluir diciendo que, segun la evolucion de las cotizaciones a
partir del afio 2000, podemos observar movimientos en la grafica practicamente
idénticos, lo que puede hacer pensar que bajo dicho analisis han llevado vidas

paralelas.

5.2.2 OTROS INDICADORES: DIVIDENDO
Cuando nos referimos a sociedades de una gran dimension econdmica

como son BBVA y Santander hay que prestar especial atencion al reparto de

21 Préstamo hipotecario con un riesgo de impago muy elevado y con unas tasas de interés muy
elevadas.
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dividendos a los accionistas. “La politica de dividendos es una decisidon
financiera de gran transcendencia que trata de fijar la proporcion de estos
beneficios que la empresa retiene en forma de reservas y consiguientemente la
proporcion de estos beneficios que ha de repartir a sus accionistas en forma de
dividendos.” (Sesto Pedreira, 2007, p. 340). Los dividendos forman parte del
beneficio econdmico al que tiene derecho el accionista, pero observamos como
el Banco Santander en ciertos repartos de dividendos los pagé mediante
acciones de la entidad, logrando retener mas dinero a costa de bajar su valor
de cotizacion debido a que aumenta el nimero de acciones. A partir del afio
2015 el Banco Santander anuncio un giro brusco en la politica de retribucién al
accionista, que hasta ese momento constaba de cuatro dividendos a cuenta de
los resultados obtenidos (analizados anteriormente) mediante la formula del
scrip dividend??, con una aceptacién por parte de los accionistas muy elevada.
Segun la web corporativa del BBVA?3, a partir del afio 2017 el BBVA mostro la
intencion de distribuir anualmente, integramente en efectivo, entre un 35% y un
40% de los beneficios obtenidos en cada ejercicio. Anteriormente también
estaban bajo la politica del scrip dividend, pero en dicho afio se ha regresado al

reparto de dividendos tradicional.

Para realizar la comparativa del reparto de dividendos lo relacionamos
con el beneficio de las empresas. Como se puede observar en el grafico 12,
hasta el afio 2010 la evoluciéon de los dividendos respeta el beneficio de las
entidades, comportandose acorde a dichos acontecimientos econémicos. En el
periodo 2010-2014, el BBVA siguié con la misma politica de dividendos,
mientras que el Banco Santander comenzé una estrategia arriesgada de
reparto de dividendos, ya que con la bajada del beneficio anual se mantuvieron

los dividendos repartidos.

22 Se articula mediante una ampliacion de capital y consiste en dar a los inversores la opcion de
cobrar en efectivo, en nuevas acciones o de vender los derechos de suscripcion en el mercado.
23 https://accionistaseinversores.bbva.com/la-accion/remuneracion-al-accionista/
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Grafico 12: Comparativa de Beneficios y Dividendos (afio 2000=100)
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Fuente: elaboracion propia de los datos obtenidos en la web infobolsa.

Estos dividendos no se repartian sélo de forma monetaria, sino que también
se creaban nuevas acciones para remunerar dicho dividendo. Al llevar a cabo
una estrategia en desacorde a los beneficios obtenidos el Santander ha diluido
mucho su valor de accién en el mercado y ahora se ve obligado a repartir un
dividendo a niveles del afio 2000. En el anexo 3 encontramos una comparacion

del dividendo anual de las dos entidades bancarias.

7. CONCLUSIONES

De lo expuesto anteriormente obtenemos las siguientes conclusiones:

El Banco Santander en su origen era un banco comercial, mientras que los
bancos Bilbao y Vizcaya eran industriales, aunqgue ambos poseian la capacidad
de emitir moneda. Desde el momento de la fundacion de las entidades, las
estrategias utilizadas han sido distintas, pero persiguiendo un mismo objetivo,
la expansién y el crecimiento. ¢ Siguen estrategias diferentes? Si, como vemos

a lo largo del trabajo, el Banco Santander ha seguido una politica de
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crecimiento agresivo, adquiriendo mediante OPA, ampliaciones de capital, etc.
todas las entidades que segun su estudio eran rentables. Por otro lado, esta el
BBVA que ha tenido una politica de crecimiento més estable, basada en las
fusiones (prueba de ello son las dos grandes fusiones Banco Bilbao con Banco

Vizcaya y BBV con Argentaria).

Si hablamos de la evolucion del beneficio anual atribuido al grupo de los
altimos 17 afos, podemos observar que el Banco Santander es mas intenso en
cuanto a variaciones dicha de variable. Es preciso afiadir la observacion de que
en todo momento la tasa de crecimiento anual con el afio 2000 como base, que
cuando analizamos la evolucion del beneficio anual de afio en afio, el Banco
Santander desarrolla movimientos mas abruptos, mientras que el BBVA se
mantiene dentro de una estabilidad. Este fendmeno se da debido al diferente
estilo de estrategia que hemos comentado antes, el Banco Santander es una
entidad con politicas de crecimiento muy agresivas, mientras que el BBVA
resulta ser conservador. En cuanto a la evolucion que observamos en las
cotizaciones podemos decir que en las ultimas dos décadas los movimientos
bursatiles han sido muy parecidos. Tan solo cabe comprender por qué las
acciones del BBVA tienen un precio por accion mas elevado que las del Banco
Santander, pero tras la realizacion del trabajo de investigacion, puedo concluir
diciendo que las acciones del Banco Santander no han perdido valor real a lo
largo de dicho tiempo, mientras que las de BBVA se han devaluado. ¢Como
podemos explicar este hecho? Muy sencillo, el Banco Santander no ha parado
de generar nuevas acciones, con ampliaciones de capital, Split o pagando
dividendos con nuevas acciones. La consecuencia es que el numero de
acciones de la empresa aumenta y, por lo tanto, que el precio disminuya. El
caso del BBVA, al ser menos agresivo ha conseguido mantener el precio mas

elevado, pero sin generar mucho valor para el accionista.

Los lideres de la entidad cantabra, a diferencia de los lideres de BBVA,
siguen una estirpe familiar, basandose en la preparacion académica y
profesional para lograr afrontar las grandes decisiones que tiene que tomar un
presidente de una gigante financiera. Como hemos explicado antes, la familia
gue regenta el Banco Santander es Botin. Por el contrario, nos encontramos

con BBVA, una entidad bancaria que se ha basado en la elecciéon de sus
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lideres, pero con una premisa que coincide con el Banco Santander, la
preparacion académica y profesional; ademas teniendo que demostrar una
gran capacidad de negociacion y de conviccidén. En cuanto a la preparacion de
los lideres, puedo observar como la presidenta del Banco Santander tiene una
preparacion académica y profesional mayor que la del actual presidente del
BBVA, Francisco Gonzalez. Considero que la principal causa de este
acontecimiento es que Ana Patricia Botin pertenece a una generacion posterior
de la de Francisco Gonzélez. La capacidad de liderazgo ha sido fundamental
para que hoy en dia sean dos de las entidades bancarias mas grandes del

mundo y muy solventes

Como conclusion del Trabajo de Fin de Grado puedo decir que el BBVA y el
Banco Santander, pese a tener unos inicios diferentes y seguir unas estrategias
diferentes, tienen unos objetivos comunes. Cuando buscamos responder a la
pregunta inicial ¢el Banco Santander y el BBVA han tenido vidas paralelas? En
base a todo lo estudiado y analizado diria si, porque, aunque hayan tomado
decisiones distintas y no todo haya transcurrido de la misma forma, los
problemas externos les han afectado con una intensidad semejante, mantienen
un interés comun por su internacionalizacion, su comportamiento en el
beneficio es muy parecido y no podemos olvidarnos de los movimientos en el

indice bursatil que son paralelos.
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9. ANEXOS

1. SANTANDER

A. Principales operaciones estratégicas del Banco Santander (1960-1999)

Estrategia .
N . o .| Estrategia
Ano Operaciones Financiacion Integracion o
: geografica
Horizontal
1963 Compra Banco del Hogar Argentino Compra Internacional
1969 Banco Industrial de Cataluiia Ampliacion Capital Compra Nacional
1970 Banco Continental Ampliacion Capital Compra Nacional
1976 First National Bank de Puerto Rico Compra Internacional
1978 Banco Comercial Espafiol Ampliacion Capital Compra Nacional
1982 Banco Espafiol de Chile Compra Internacional
1984 Banco de Murcia Ampliacion Capital Compra Nacional
1984 Banco Comercial de Catalufia Ampliacion Capital Compra Nacional
1982 Bancos del Litoral Asociados (Uruguay) Compra Internacional
Participaciéon Banco comercio e Industria de
1990 P Compra Internacional
Portugal
220 millones de
Olar ri n
1991 13,5% First Fidelity (EEUU) dolay ?S'. suscribe una Compra Internacional
ampliacion del banco
de EEUU
313.476 millones de
pesetas, suscribe una
1994 Adquisicidon Banesto ampliacion de capital Compra Nacional
de 89000 millones de
pesetas
. . . Fusion First Fidelity con . .
1995 First Union Corporation ) . vy Fusidny venta | Internacional
First Union Bank
1996 Banco de Venezuela Adquiere por subasta Compra Internacional
93,38% P
19. ill
1997 | Banco Comercial Antioquefio (Bancoquia) 9.688 millones de Compra Internacional
pesetas
Compra Banco Rio de la Plata (Argentina) 594 millones de
1997 P & ddlares y cede un 6% Compra Internacional
(35%) ;
del Santander de Chile
1999 Fusiéon BCH Fusidn Nacional
Efectivo y resto
Compra grupo fro Totta y Agores (94%) mediante emision de
1999 pra grup yAE oy nuevas acciones BSCH, Compra Internacional

crédito predial portugues (71%)

posterior OPA 99% y
100%

Fuente: elaboracion propia segun datos de Martin Acefa (2007)
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B. Principales operaciones estratégicas del Banco Santander (2000-2017)

Banco Santander

Estrategia .
~ . . . s . Estrategia
Ano Operaciones Financiacion Integracion s
. geografica
Horizontal
. o .
2000ss Banespa en Brasil (30% 723.450 mlllohes de Compra Internacional
opa al resto) pesetas,3550 millones $
1.560 millones de ddlares,
2000ss | Grupo Serfin en México | venta del 24,9% capital de Compra Internacional
Bank of America
2000ss | Banco Santiago en Chile Fusion Compra Internacional
2003 CC-Bank of America Compra Internacional
2003 CC-Bank de Alemania Compra Internacional
140 millones de euros 'y
. . venta de la mitad del .
2003 Finconsumo ltalia capital de Allfunds Bank por Compra Internacional
21 millones de euros
2003 Hispamer en Espaina Compra Nacional
2003 | Drive finance en EE. UU. Desembglso en efectivo de Compra Internacional
511 millones de euros.
1 . o
2004 Abbey RU 3400 m|IIones,' ampliacion Compra Internacional
de capital
. Ampliacién de capital .
2005 | Sovering Bancorp 19,8% Compra Internacional

75,6% 2530 millones $
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ABN Amro, Banco Real de | Venta banco Antonveneta .

2007 . . Compra Internacional

Brasil por 9000 millones

Adquisicién Alliance &
2008 Leicestery 612 millones de libras Compra Internacional
Bradford&Binyley
- - 5
2011 Bank zachoc?m WBK Efectivo 70% opa por el Compra Internacional
Polonia resto
Banca comercial del
2011 | grupo escandinavo SEB 555 millones Compra Internacional
Alemania

2013 Adquisicién Banesto 45 millones de acciones de compra Nacional

100% cartera personal

Ambpliacis ital 7
2017 Banco Popular mp |aC|or'1 de capital 7000 Compra Nacional
millones €

Fuente: elaboracion propia segun datos de Martin Acefia (2007)

2. BBVA

A. Principales operaciones estratégicas del Banco Bilbao:

Estrategia
Aio Operaciones Financiacion | integracion | Estrategia geografica
Horizontal
1970 | Compra Banco de La Coruiia Adquisicién Nacional
I B
1970 Compra del Banco Adquisicion Nacional
Castellano
1970 | Compra del Banco Asturiano Adquisicién Nacional
1970| Compra del banco de Irdn Adquisicién Nacional

Fuente: Elaboracion propia segun datos de Gonzalez (2007)
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B. Principales operaciones estratégicas del Banco Vizcaya:

Estrategia

o . . T s . Estrategia
Ano Operaciones | Financiacion |integracion g
. geografica
Horizontal
integracion
1982 Banco Nacional

Occidental

1984 Compra banca
Catalana

Fuente: Elaboracién propia segun datos de Gonzéalez (2007)

Adquisicién Nacional

C. Principales operaciones estratégicas del Banco Argentaria:

Estrategia .
. . . L. Estrategia
Anho Operaciones integracion o
i geografica
Horizontal
Absorcion
1991 Banco Exterior Absorcion Nacional
de Espafia
Absorcion Caja
1991 Postal de Absorciéon Nacional
Ahorros
Absorcién
Banco L, .
1991 . . Absorcién Nacional
Hipotecario de
Espafia
Absorcién
1991 Banco de Absorciéon Nacional
Crédito Local
Absorcién
1991 Banco de Absorcién Nacional
Crédito Agricola
Absorcién
Banco de .. .
1991 L Absorcion Nacional
Crédito
industrial

Fuente: Elaboracion propia segun datos de Gonzalez (2007)
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. Principales operaciones estratégicas del BBV:

BBV
Aio Operaciones Finanaciacion integracion | Estrategia geografica
Fusién Banco Bilbao
1988 . y Fusion Nacional
Banco Vizcaya
adquisicion Las
1994 Américas internacional
Trust&Company
adquisicion 75,14%
1995 Banco Continental de 254 millones de $ internacional
Peru
adquisicién 30,04% |
1996 Banco Frances de rio de internacional
plata
fusion banco ganadero
1996 . & internacional
de Colombia? Pag 461
compra de 40% Banco ) . .
1997 Lo internacional
provincial venezolano
BBV Portugal
1997 Adquisicion Lloyds Bank compra internacional
Plc
1998 compra PonceBank |n de capital 166 millones{ compra internacional
Adquisicidn Chase
1998 d 50 millones de dolares compra internacional
Manhattan Bank
adquisicidon Banco Excel ) . ) )
1998 .. _In de capital 853 millones{ compra internacional
Econdémico S.A de brasil
adquisicion Banco
1998 Hipotecario de

Fomento Nacional 44%

Fuente: elaboracion propia a partir de datos de Gonzéalez (2007)
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E. Principales operaciones estratégicas del BBVA:

BBVA
Ano Operaciones Finanaciacion integracion | Estrategia geografica
1999 fusion BBV-Argentaria Fusién Nacional
Adquisicidn bbva .
2000 Internacional
paraguay
1999-2000 bbva panama internacional
BBVA Puerto Rico internacional
Compra Royal Bank of
1993 P ¥ . ? internacional
Puerto Rico
Banco Frances del Rio Ampliacion de capital (el
20027 capital aumento hasta 368,1 |adquisicion internacional
de la Plata . .
millones de acciones)
Banco continental de | . .
. internacional
Peru
ampliacion de capital de 254
2000 BBVA Colombia P . P adqusicion internacional
millones de dolares
BBVA Provincial . .
internacional
(Venezuela)
(Uruguay y brasil) internacional
BBVA Chile internacional
BBVA Bancomer . .
. internacional
(Mexico)
2004 Valley Bank (california) 16,7 millones $ adquisiciéon internacional
850 millones de ddlares y
. salirse de Repsol las ventas del
Laredo National Bank . e . .
2005 (Texas) 14,7% de la Banca Nazionale | Adquisicion internacional
del Lavoro (BNL) y del 5,04% de
Repsol YPF
2006 texas state bank ? Adquisicidn Internacional
. 480 millones de délares y L .
2007 State National Bank . adquisicién Internacional
salirse de Repsol
A 7.300 millones:parte en
2007 Compass bancshares efectivo, ampliard capital en un adquisicién Internacional
P 5% y saldra de Iberdrola 1.575 q
millones
China National Citic . .
2007 458 millones € compra Internacional
Bank
Citic International . .
. . . 472 millones compra Internacional
Financial Holding
BBVA Portugal
italia compra y vende
participaciones de
bancos
Compra la entidad por 1€y
2012 Adquisicion Unnim Banc | tiene que hacer una inversion Compra Nacional
de 953 millones de euros
Adquisicién Catalunya
2014 q v 600 millones de euros Compra Nacional

Banc

Fuente: Elaboracion propia segun datos de Gonzalez (2007)
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3. DIVIDENDOS

Cuantia del dividendo BBVA y Banco Santander siglo XXI (en euros)
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Fuente: elaboracién propia a partir de datos obtenidos en infobolsa
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