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RESUMEN

En los ultimos afios el concepto de crecimiento empresarial, enmarcado dentro
de las grandes transformaciones que ha experimentado la economia mundial, se
ha convertido para las distintas entidades en una condicién necesaria para
asegurar su permanencia en el medio. Es asi como se establecen distintas
estrategias tendientes a fortalecer todos los &mbitos de la sociedad mundial con
miras a romper barreras comerciales y encaminadas a solidificar sectores como
el financiero. Dentro de dichas estrategias se enmarcan las integraciones de los
entes bajo la figura de fusion, siendo vista ésta como una alternativa muy usada
en la actualidad con el fin de establecer ventajas competitivas frente a otras
empresas, que les permitan estar de cara a la exigente economia mundial. Este
articulo presenta la fusion en las entidades del Sector Financiero vista desde sus
verdaderas motivaciones y los efectos que trae tanto para los entes fusionados
como para la sociedad.
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INTRODUCCION

Durante los dultimos afos la economia global ha sufrido grandes
transformaciones, con miras de lograr una integracion econémica mundial por
medio de la eliminacion de las barreras para el comercio y la inversion. Es asi
como se ha internacionalizado la necesidad de competencia, haciendo que las
compaiias se preparen no s6lo para subsistir en el mercado interno, sino
también para posicionarse en aquellos mercados externos que demanden su
participacion.

Es asi como las personas y entes prestadores de dichos bienes y servicios han
tenido que implementar de tiempo en tiempo estrategias tendientes a
incrementar la calidad de lo que hacen, con el fin de hacer mas competitivos sus
negocios y logrando asi su principal objetivo, que no es otro que la satisfaccion
de los distintos usuarios como tinico camino para asegurar su permanencia en el
medio, cada vez méas complejo.

Teniendo en cuenta lo anterior, se habla de que la globalizacién ha sido el
principal motor que ha impulsado a los empresarios de los distintos paises a
crear mecanismos para asegurar que sus organizaciones adquieran ventajas
competitivas que les permita permanecer en el medio. Por su parte Colombia no
ha sido ajena a éste fendbmeno mundial, situacion que se ve reflejada desde los
aflos noventa, tiempo durante el cual el pais se sumi6 en las consecuencias de no
tener a unas empresas lo bastantemente competitivas y fuertes para
desenvolverse en sus respectivos sectores. Con ello se vio la desaparicion
repentina de muchos entes que no previeron las consecuencias que traeria para
ellos la libre entrada de empresas mucho mas estructuradas y competitivas.

Luego de analizar las devastadoras consecuencias de la tan recordada apertura
econémica, se ha observado la marcada tendencia de los entes hacia la
reestructuracion estratégica por medio de la implementacion de algunos de los
denominados fendmenos societarios, como es el caso de las fusiones, que en los
altimos afos ha marcado la pauta en estrategias empresariales tendientes a
consolidar y posicionar entes en determinados sectores. Es ahi cuando surge el
interrogante de cudles son los verdaderos factores incidentes en dichos sucesos y
por ende cuales son aquellas consecuencias que se pueden experimentar dentro
de sectores tan importantes para la economia del pais como el financiero.

Es del caso mencionar que éste ultimo es el que se ha visto mas influenciado, ya
que se han fusionado varias de sus instituciones generando gran conmocion e
inquietud entre los colombianos ya que han vivenciado éste fendmeno de una
manera pasiva, debido a la poca informacion clara y accesible que les permita
establecer el porqué, el para quién y el para qué de los cambios repentinos que
sufren entidades con tanto renombre en el pais.
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A pesar de que son muchos los pronunciamientos que se han realizado sobre el
tema por parte de distintas personalidades versadas en el mismo, éste ha sido
abordado de una manera general, sin profundizar demasiado sobre las
verdaderas causas que impulsan a estas importantes decisiones y de igual forma
sin establecer un claro panorama sobre las consecuencias que a futuro tendran
tanto para los entes fusionados como la economia en general.

Es asi, como esta investigacion hace referencia a aquel valor agregado que las
organizaciones generan al posicionarse en el mercado, asumiendo una
responsabilidad frente al entorno que la rodea, puesto que a través de una
adecuada gestion pretenden obtener resultados en ambientes donde la
competitividad, demanda, productividad, calidad y efectividad en los procesos
internos son la pauta que marca la diferencia.

UNA BREVE APROXIMACION AL SECTOR FINANCIERO
COLOMBIANO

Los origenes del sector financiero colombiano estan directamente relacionados
con la conformacion de la banca central en Colombia, que inici6 en 1870 con la
fundacion del Banco de Bogota2 y que con el paso de los afios fue adoptando
distintas formas encaminadas a generar diversas transformaciones y reformas,
que aunque cuestionadas, han marcado el derrotero de lo que hoy se conoce
como el Sector Financiero Colombiano.

Cuando se menciona el término “sector” en el ambito econdémico es necesario
pensar en conceptos como la produccion bruta y el valor agregado generado por
alguna actividad en particular, que termina generando contribuciones
adicionales para el conjunto de la economia.

Es asi como el sector financiero puede ser visto desde dos perspectivas, la del
patrimonio como base para acumular capital, o desde la de intermediaci6on
financiera® entendida como la disposicion para realizar préstamos,
constituyéndose estos como la base para la realizacion de su actividad
econdémica. Adicionalmente se habla de la captacion de recursos financieros y
la generacion de intereses con miras a incrementar su rendimiento.

Con base en lo anterior se encuentra que son muchas las instituciones que en
Colombia se dedican a la prestaciéon de servicios de dicha indole adoptando unas
funciones particulares para la prestaciéon de sus servicios. A pesar de ello, en
algunas ocasiones se presenta el caso de que distintas tipos de entidades
intermedian una misma linea de crédito o desarrollan una modalidad comuan
para la captacion de recursos, verbi gratia la captacion a través de certificados

2 La creacion del Banco de Bogotia se dio luego de desmontar el sistema de crédito hipotecario que
controlaba la Iglesia desde la colonia (censos).
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de depésito a término (CDT), que realizan los bancos y algunas corporaciones
financieras.

Es asi como se habla de que el Sector Financiero como tal se encuentra
clasificado en cuatro tipos de mercados a saber:

[ SISTEMA FINANCIERO J

Mercado Mercado de Mercado de Otros
Monetario Capitales Divisas Mercados
|
N
Intermediado o - .
bancario No intermediado
Y,
I ( \ Renta Fia
B Corporaciones
ancos Financieras
4 N e
Compaiias de
Otros -ompania:
Financiamiento
— J Comercial
- J

El concepto de Mercado Monetario no es otra cosa que un mercado financiero
mediante el cual se solicitan o prestan fondos por cortos periodos de tiempo
entre instituciones financieras, que generalmente son inferiores a un afio;
situacidon que lo diferencia del Mercado de Capitales, en el cual los préstamos
corresponden a la oferta y la demanda de titulos valores representativos de
propiedad, siendo realizados a largo plazo.

Dicho mercado a su vez se encuentra clasificado en subsectores conocidos como
el intermediado o bancario y el no intermediado.

El primero es conocido como aquel conjunto de instituciones de indole
financiera que sirven de mediadoras entre aquellos agentes que presentan un
exceso de recursos a corto plazo y los que tienen necesidades ya sea de inversion
o de financiaciéon a largo plazo. Dentro de esta clasificacion se encuentran los
bancos, las corporaciones financieras, las companias de financiamiento
comercial, entre otros.

El segundo, conocido también como el Mercado de Instrumentos o Mercado
Pablico de Valores, consiste en la emision, intermediacion y negociacion de
documentos que se emitan en una oferta publica otorgando a sus propietarios
ciertos derechos sobre los mismos. A este grupo pertenecen las acciones, los
derivados, la renta fija, entre otros.
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Por su parte el Mercado de Divisas se especializa en las negociaciones de
moneda extranjera siendo muy importante el establecimiento de la oferta y
demanda de éstas en la fluctuacion del tipo de cambio.

Dentro de la clasificacién de “Otros Mercados” se incluyen mercados adicionales
que, aunque son utilizados por algunas entidades del sector, no son de total
relevancia para ser evaluadas de manera individual, ya que se presentan como
alternativas para el cliente en caso de situaciones que impliquen un contexto
diferente. Un ejemplo claro de ello es el mercado de futuros que solo es utilizado
en el caso de negociar contratos donde se estipula la compra o venta de activos
bajo condiciones particulares.

LA FUSION COMO FENOMENO SOCIETARIO

La fusion hace parte de los denominados fendmenos societarios siendo en la
actualidad uno de los medios més importantes de crecimiento y expansion de los
distintos entes. “Las compainias emprenden las fusiones con el propésito de
alcanzar determinados objetivos estratégicos y financieros, lo anterior implica la
unién de dos o méas organizaciones que, a menudo, presentan personalidades
empresariales, culturas y sistemas dispares, y cuyo éxito depende, por lo tanto,
de como lleguen a integrarse.”(CARVALHO, 2005)

Es asi como dentro de estos fendmenos se puede observar otro tipo de figuras
como son la escision, la adquisicion, la cesion de activos y pasivos y la
conversion, entre otras3, que estan dentro del ramo de procesos que modifican,
en gran medida, los patrimonios de las empresas participantes y que buscan
siempre mejorar su funcionamiento o generar la creacion de valor.

Luego de conocer la existencia de estas figuras de integracion empresarial es
importante profundizar un poco sobre principal figura objeto del presente
articulo: La fusion.

Es asi como ésta se conoce como una reforma estatutaria en la cual una o mas
sociedades se disuelven sin liquidarse, traspasando todos sus activos, pasivos,
derechos y obligaciones para ser absorbidas por otra u otras sociedades o para
crear una nueva, si es del caso.

Es del caso anotar que la fusion puede presentarse de dos formas, una de ellas es
la fusion por absorcion que se da cuando determinado ente absorbe o incorpora
el patrimonio, derechos y obligaciones de otras sociedades a su propia

3 Entiéndase por escision la division de la sociedad en dos o més partes.
Por su parte la Adquisicion es la compra que realiza una sociedad de acciones de otro ente.
La cesién de activos y pasivos es cuando en un negocio se trasladan los contratos a otra sociedad.

La Conversién es aquella medida en la que se modifica el objeto social de un establecimiento de crédito
por otro establecimiento de crédito.
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estructura. La otra corresponde a la fusion por creacién o combinacion, definida
por el docente Javier Carvalho como aquella que se presenta “cuando una o mas
sociedades se disuelven y funden todos sus elementos patrimoniales en una
nueva compania, que las sucede en todos sus derechos y obligaciones”. La
particularidad en dicha fusién se encuentra en que las sociedades que toman la
decision de adoptar dicha alternativa, desaparecen para darle paso a la creacion
de un nuevo ente.

LAS FUSIONES Y EL SECTOR FINANCIERO COLOMBIANO

La industria financiera en el mundo ha venido presenciando durante los altimos
15 afios una importante oleada de fusiones, ya que més de 10.000 entes fueron
adquiridos por otros en los paises industrializados durante los afios noventa. En
Colombia dicha etapa se ha visto evidenciada en la fusiéon de las méas grandes
entidades bancarias, que se podria decir que comenzo6 en el sector privado en el
afio 1997, con la fusion del Banco Industrial Colombiano (BIC) y el Banco de
Colombia, que dio origen a Bancolombia, y de otras entidades que ocupaban un
lugar importante dentro del sector financiero, como el Banco Cafetero-Concasa,
Corpavi-CAV Colpatria-Banco Colpatria, Las Villas — Ahorramaés, entre otras.
Durante dicha época lo que se pretendia era aumentar el tamafio de las
entidades y ampliar la red bancaria, con el fin de disminuir los costos formando
asi las denominadas economias de escala.4

Retomando lo anterior, las fusiones bancarias que se venian presentando en el
medio se detuvieron debido a las condiciones de la crisis experimentada por el
pais durante el gobierno de Andrés Pastrana (periodo 1998-2002), pero se
reactivaron con una segunda ola de fusiones en el 2002, que buscaban
principalmente una renovacion en el sector financiero con miras a subsanar los
inconvenientes del pasado y tendientes ademas al crecimiento en el futuro.

Es asi como durante el periodo 2004 — 2006 se dieron varias fusiones (cuadro
1), que modificaron notablemente la composicién del sector financiero, puesto
que se disminuyeron en gran cantidad los establecimientos de crédito, p.e: en el
2004 existian 93 entidades, y en el 2006 solo 77, lo que representa una
disminucion del 17% en las mismas (cuadro 6). Lo anterior conlleva a que
indiscutiblemente sean unos cuantos establecimientos los que marquen la pauta
en el sector y hagan que la competencia sea mas refida.

Dentro de estas empresas se encuentra Bancolombia, la cual luego de fusionarse
en el 2005 con Conavi y la Corporacién Financiera Nacional y Suramericana
(Corfinsura), se convirtio en la entidad financiera que tiene mayor cobertura a

4 La economia de escala se refiere al poder que tiene una empresa cuando alcanza un nivel 6ptimo de
producciéon para seguir produciendo mas a menor costo, es decir, cuanto mas produce, menos le cuesta
producir cada unidad.
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nivel nacional y que presta todos los servicios “bajo el mismo techo”. En el
mismo afno el Banco Caja Social absorbi6 al Banco Colmena y quedaron bajo la
denominacién Banco Caja Social Colmena (BCSC), pero que son controladas por
la Fundacion Social, conservaron las dos redes con su respectiva marca con el
objetivo de minimizar el riesgo de la pérdida de clientes y asi, potencializar las
ofertas de valor para ellos.

Otra de las fusiones importantes es la del Banco Davivienda con el Banco
Superior, no solo por ser la dltima en presentarse en el afo 2006, sino por el
lugar que llegd a ocupar en la época con relacion a sus activos y ademas, porque
adquirio el derecho de operar con la tarjeta Diners Internacional.

Fusiones 2004-2006

Absorbid R
Absorbente (Disuelta ;(;rlil uaidarse) Documento Doc. Autorizacién
q Tipo Fecha

- N - . . Con Resolucién No0.0468 del 14 de marzo de 2006 esta Superintendencia no objeta la
Banco Davivienda S.A. "Banco Davivienda" o . Escritura - - . X " o
. . M Bansuperior P 27/04/2006 operacion de fusion, en virtud del cual Bansuperior se disuelve sin liquidarse para ser
Davivienda' Publica . -

absorbida por el Banco Davivienda S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria Colombia S.A. Granahorrar Banco Comercial S.A. o | Escritura Con Re.s’oluuon Ng.OSGS (?el 21 de marzo de 2006 esta Superlntent.ienCIa I.-IO obje@ la
PR . P 28/04/2006 operacion de fusién, en virtud del cual Granahorrar Banco Comercial se disuelve sin
podra utilizar el nombre BBVA Colombia Banco Granahorrar Publica o R " X X
liquidarse para ser absorbida por el Banco Bilbao Vizcaya Argentaria S.A.

Con Resolucion S.B. 0917 del 2 de Junio de 2006; esta Superintendencia no objeta la
operacion de adquisicion propuesta, en virtud de la cual el Banco de Bogota S.A. adquiere
el noventa y cuatro punto noventa y nueve por ciento (94,99%) del total de las acciones en

Banco de Bogota Banco de Crédito y Desarrollo Social Es’cnt.ura 07/11/2006 VC|r.culaC|‘0n del Ban.co de Crgdlto y Desa}r]rollo Social Megabanco S.A., quien resultd
Megabanco S.A. Publica adjudicatario de las mismas a titulo de dacién en pago en virtud del proceso para el pago
de los pasivos a cargo de Coopdesarrollo en Liquidacion y para la transferencia de sus
activos. Con Resolucion 1923 la Superintendencia Financiera no objeta la Fusién por
absorcion de Megabanco por parte del Banco Bogota.
Escritura Con Resolucién No.828 del 19/05/2006 esta Superintendencia no objeta la operacién de
Banco de Occidente Banco Unién Colombiano Pablica 23/06/2006 | fusion, en virtud del cual el Banco deUnion Colombiano se disuelve sin liquidarse para ser
absorbido por el Banco de Occidente
Escritura Con Resolucion No.1710 del 28/09/2006 esta Superintendencia no objeta la operacion de
Fiduciaria de Occidente S.A. Fiduciaria Unién S.A. P 02/10/2006 fusién, en virtud del cual el Fiduciaria Unién S.A. se disuelve sin liquidarse para ser
Publica . A .
absorbida por Fiduciaria de Occidente S.A.
Con Resolucion No.1723 del 29/09/2006 esta Superintendencia no objeta la operacion de
. . Fondo Mutuo de Inversion de los fusién, en virtud del cual el Fondo Mutuo de Inversién de los Empleados de Conavi -
Fondo Mutuo de Inversién Mutuocolombia . . P . -
Empleados de Conavi - Fonco Fonco se disuelve sin liquidarse para ser absorbida por Fondo Mutuo de Inversién
Mutuocolombia
Banco de Occidente Banco Aliadas S.A. E.P. 28/02/2005 Resolucion 354 del 22-02-2005
Banco Sudameris Colombia Banco Tequendama S.A. -B.T.- E.P. 28/06/2005 Resolucion 838 del 09-06-2005 La Superintendencia no objeta la Fusion.
Banco Caja Social S.A. Banco Colmena S.A. E.P. 27/06/2005 Resolucion 933 del 24-06-2005 La Superintendencia no objeta la Fusién.
Fiducolombia S.A. Fiduciaria Corfinsura S.A. E.P. 01/08/2005 Resolucién 937 del 27-06-2005 La Superintendencia no objeta la Fusién.
Bancolombia S.A. isg::‘g::ro Comercial y de E.P. 30/07/2005 Resolucién 1050 del 19-07-2005 La Superintendencia no objeta la Fusién.
. C ion Naci | o . . . o
Bancolombia S.A. Orpora?lon acionat y. E.P. 30/07/2005 Resolucién 1050 del 19-07-2005 La Superintendencia no objeta la Fusion.
Suramericana S.A. Corfinsura
Inversora Pichincha S.A. Compafiia de Financiera Mazdacrédito S.A. Resolucion 1424 del 19-09-2005 La Superintendencia no objeta la operacién de
X - o P Compafiia de Financiamiento E.P. 07/10/2005 adquisicién por parte de Pichincha (adquiriente) del 100% de las acciones de
Financiamiento Comercial . e .. . . ” "
Comercial Mazdacrédito (adquirida), e igualmente no objeta la operacion de Fusion.
. BE | Vi . . . . o
QBE Central de Seguros S.A. sigla QBE Central Q (?entra de Seguros de Vida Resolucion 1492 del 30-09-2005 La Superintendencia no objeta la adquisicion QBE
S.A. sigla QBE Central de Seguros . . L
de Seguros de Vida Seguros de Vida por parte de QBE central de seguros con propésitos de fusion.
LEASING COLOMBIA S.A. COMPARIA DE LEASIN(? SURAMERICANA R?lsolumon.l741 del 0{1-11—2005 La @penntendgnma no objelilafu3|pn de.las.
FINANCIAMIENTO COMERCIAL COMPANIA DE FINANCIAMIENTO E.P. 30/11/2005 | compafiias Leasing Colombia S.A. y Leasing Suramericana Compafiia de Financiamiento
COMERCIAL S.A. SULEASING Comercial S.A. Suleasing, en la cual actuara como absorbente Leasing Colombia S.A..
Fiduciaria Sudameris S.A. - Resolucion 1829 del 24-11-2005 La Superintendencia no objeta la fusién de las
Fiduciaria Tequendama S.A. Fiduameris S.A - o E.P. 29/11/2005 compaiiias Fiduciaria Tequendama S.A. y Fiduciaria Sudameris S.A., quedando esta
C ultima disuelta sin liquidarse
Corporacion Financiera Colombiana Resolucién 127 del 16-12-2005 La Superintendencia no objeta la fusién de la Corporacion
Corporacién Financiera del Valle S.A. S Ap E.P. 30/12/2005 Financiera Corficolombiana S.A. y Corporacié Financiera del Valle S.A., quedando la
o primera disuelta sin liquidarse
Macrofinanciera S.A. Compaiiia de 29 de
. L e P Cambios Country S.A. E.P. diciembre de Resolucién S.B. 1999 del 23-12-2004
Financiamiento Comercial 2004

FUENTE: Superfinanciera
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Se podria continuar enumerando las fusiones que se presentaron en esta época,
pero lo que realmente importa para dar cumplimiento a los objetivos de este
articulo es conocer las motivaciones que tuvieron estas empresas para tomar
esta accion, topico que se abordara en los titulos siguientes.

En este punto es importante expresar que para poder evaluar las motivaciones,
estrategias, consecuencias y factores importantes de las fusiones que se
suscitaron en el Sector Financiero Colombiano en los tultimos afos, fue
necesario basar el analisis, en gran medida, en conversaciones y encuestas con
algunos de los actores que participaron en los procesos desde los distintos
angulos de las organizaciones.

Es del caso comentar que para este articulo se tom6 como referente una de las
maés importante fusiones presentadas en el pais y que ha marcado la pauta en lo
que hoy se conoce como Sector Financiero.

Es asi como se abordara dicho caso de manera general para realizar un completo
andlisis de las fusiones como tal, esbozando las caracteristicas principales de
dichos procesos, contemplando sus causas y sus posibles efectos.

Luego de la implementacion de los distintos instrumentos se encontraron dos
causas principales frente a las cuales coinciden la mayoria de los encuestados,
siendo éstas la inminente Globalizacién y la marcada tendencia mundial a la
Multibanca o Banca Universal. A continuacién se expresan de manera grafica
los resultados obtenidos para cada uno de estos dos conceptos.

Causas de la Fusién

100%
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20%

10% |
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Globalizacion

Fuente: Construocrién Propia
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Para lograr una mejor comprension de la verdadera incidencia de dichas
variables en la intensidon de fusionarse de los entes se abordaran de manera
independiente a continuacion:

LA GLOBALIZACION COMO MOTOR QUE IMPULSA LAS
INTEGRACIONES EMPRESARIALES

Cuando se pretende establecer las verdaderas razones que tienen en la
actualidad las entidades financieras para fusionarse se encuentra que éstas
tienen que ver con el actual contexto mundial, que se caracteriza por una mayor
integracion a nivel comercial que implica un total incremento en el movimiento
de bienes y servicios entre los distintos paises, asi como del capital y el recurso
humano; ello con miras a establecer altos niveles de competitividad frente a
otras entidades que generen algin riesgo que pueda afectar a otros entes a corto,
mediano y largo plazo. Ante esta realidad la globalizacion ha sido uno de los
principales motores tendientes al crecimiento de la internacionalizaciéon de los
distintos recursos financieros, lo cual hace que los inversionistas se vean
atraidos por alternativas propias de cada pais.

Dicha globalizacion, entendida como “un proceso fundamentalmente econémico
que consiste en la creciente integracion de las distintas economias nacionales
en un unico mercado capitalista mundial” (COMIN, 2003), enmarcada en un
contexto exigente y cambiante, hace que los empresarios piensen dia a dia en
nuevas estrategias que les aseguren no solo su permanencia en el medio, sino
también su crecimiento acelerado frente a otras instituciones de la misma
industria.

La globalizacion en si misma se constituye como un proceso dindmico y
continuo, que no solo desafia a los paises en desarrollo respecto de puntos como
la manera de regulacion del funcionamiento de las distintas entidades, la
proteccion a los empleados, la preservacion del patrimonio y el incremento del
mismo y hasta la misma protecciéon del medio ambiente, sino que también obliga
a los paises mas desarrollados a seguirse manteniendo a la vanguardia en temas
como la comunicacién y la tecnologia, como unificadoras de mercados,
sociedades y culturas a través de toda una serie de transformaciones sociales,
econOmicas y politicas que les dan un caracter mundial.

Asi las cosas, se observa que los medios de comunicacion y las tecnologias de la
comunicacion y la informatica, se convierten en uno de los principales motores
que dinamizan la nueva sociedad global, o aldea global como algunos suelen
llamarla. Es que sencillamente innovaciones como los componentes electrénicos
miniaturizados y de alta capacidad de operacién han permitido el desarrollo de
todo tipo de equipos, herramientas y sistemas, que hacen parte de algunos de los
desarrollos tecnologicos e innovaciones que transitan por el mundo actual y que
dinamizan fuertemente la economia global; finalmente, es del caso mencionar
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que la automatizacion cambié de una manera significativa la produccion
industrial, facilitando la disminucion de costos y por consiguiente facilitando el
acceso de mas gente a mas y mejores productos, en todo el mundo.

Teniendo en cuenta el anterior panorama es necesario que cada pais cuente con
sistemas financieros lo suficientemente solidos que sean capaces de enfrentarse
y responder ante el incremento del dinamismo que el mismo proceso exige, con
lo cual se estara contribuyendo finalmente al crecimiento de cada uno de los
paises. Ello unido a la creciente necesidad de diversificar sus servicios,
buscando alternativas que generen fidelidad del cliente al ente, como es el caso
de las operaciones financieras por internet o telefénicas, con lo cual se logran
buenos niveles de diversificacion e innovaciéon en cada uno de los procesos.

En ese orden de ideas, todos los fen6menos econdémicos mundiales llevan a
concluir que son muchos los beneficios que tiene sobre la economia de los
distintos paises la consolidacion del sector financiero como tal y ello logrado
mediante la implementacion de las ya mencionadas economias de escala. Es asi
como se encuentra ademas que los mismos sistemas financieros han dado un
cambio drastico pasando de un simple modelo de banca especializada, tendiente
solo a la intermediacion financiera, a un modelo de grupo financiero que
involucre las mas diversas actividades financieras.

En tal sentido, se concluye que la marcada tendencia que existe en los distintos
mercados y principalmente en el sector financiero, de fusionar entes con
actividades economicas similares o complementarias, no es fortuita. Ello se ve
evidenciado en los importantes procesos de transformacion que han sufrido en
los ultimos afios los sistemas financieros del mundo, dando como resultado la
eliminacion de redundancias en los distintos servicios y proporcionando altos
niveles de eficiencia en la prestacion de los mismos; adicionalmente, se produce
una alta reduccion en los costos y una expansion empresarial que permitira a las
mismas incrementar su capacidad competitiva dentro de un mercado de
continua y exigente evolucion.

La integracion que muestran los entes al ser fusionados va encaminada a
aprovechar al maximo las sinergias complementarias que, ligados al nombre que
cada institucién presenta de manera individual, permita posicionar a los
distintos entes dentro del sector financiero, por medio de la diversificacion del
riesgo al eliminar los niveles de centralizacion del mismo y, como no, de la
generacion de un portafolio més integrado de servicios.

Cuando se entra a analizar algunos casos particulares de entidades financieras
en Colombia que optaron por la fusién como la mejor alternativa a seguir, se
observa que se son muchos los cambios a los cuales tienen que someterse con el
fin de lograr una integracién exitosa. Esto partiendo de que desde hace unos
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anos la tendencia va hacia entidades con estructuras de mayor tamano que
composiciones dispersas y/o fragmentadas.

Dichos cambios se evidencian mediante la consolidacion de todo el conjunto de
sus operaciones activas y pasivass, lo cual obviamente incrementa el namero de
sucursales, agencias y puntos de venta y por ende de los servicios prestados
como tal.

LA TENDENCIA MUNDIAL A LA MULTIBANCA COMO FACTOR
INCIDENTE EN LOS PROCESOS DE FUSION

En un principio, la reforma financiera se orient6 més hacia la banca
especializada, pero con el tiempo y por las mismas circunstancias de los
mercados internos y externos, la tendencia se inclin6 hacia la multibanca o
banca universal, donde los bancos comerciales mantienen su funcion de ntcleo o
matriz de estructuras integradas por filiales que atienden otros frentes del
negocio financiero. (GUIA DEL SECTOR FINANCIERO, 1998)

La banca maltiple o universal se podria definir como “un esquema de banca en
el cual una misma entidad ofrece diversos y variados servicios, tales como
captacién a corto y mediano plazo, crédito ordinario y redescuentos, crédito
hipotecario, de consumo, arrendamiento financiero (leasing), administraciéon
de fondos (fiduciarias), administraciéon y cobro de cartera (factoring), fondos
mutuos, administraciéon de bonos, mercado cambiario; permitiendo no solo su
mejor colocaciéon en el mercado, sino el aprovechamiento y la generacion de
economias de escala para la entidad” (MAURER, 1993). De esta manera, éstas
instituciones tienen un amplio objeto social al igual que su campo de aplicacion
es inmenso, debido a que pueden realizar cualquier tipo de actividad financiera,
mientras sea permitido por la ley, y utilizando, alguno de los mecanismos
establecidos para llevarlas a cabo.

Son muchas las alternativas que pueden tenerse en cuenta a la hora de analizar
las operaciones que las entidades con estructura hacia la multibanca pueden
ofrecer. Primordialmente sus caracteristicas béasicas se orientan hacia el
desarrollo de una cultura de eficiencia, productividad y desarrollo.

El hecho de que una economia funcione en un sistema financiero bajo la
modalidad de multibanca quiere decir que en éste solo funcionan pocas
entidades, ya que lo que se pretende por medio de ésta no es otra cosa que, por

5 Las operaciones activas para las entidades financieras, implican prestar recursos a sus clientes
acordando con ellos una retribucién que pagaran en forma de tipo de interés, o bien acometen inversiones
con la intencién de obtener una rentabilidad. Mientras que las operaciones son aquellas en las que las
entidades financieras, basicamente, se dedican a la captacién de recursos financieros, y a cambio, se
comprometen a pagar, generalmente en forma de interés, una rentabilidad a los clientes, bien sean
depositantes de dinero o bien de activos financieros.
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medio de un banco al cual se le estd permitido ofrecer una amplia gama de
productos o servicios, se sustituya la necesidad de manejar por diferentes
entidades financieras los productos que esta misma puede ofrecer.

Es importante anotar que el desarrollo de la multibanca en una economia,
implica la especializacidon de ésta hacia un esquema bancario de tipo multibanca
en el cual su manejo se articula con los programas y politicas de crecimiento y
desarrollo econémico.

Vale la pena mencionar ciertos conceptos y experiencias que han acompanado al
desarrollo de la multibanca a nivel mundial través de los afios. A principios del
siglo XX, se desarrollaban en el mundo esquemas de multibanca y banca
especializada. Sin embargo, por la crisis de los anos treinta se comenzo6 a regular
la consolidacion que se venia presentando de la multibanca, generandose desde
entonces dos modelos bancarios.

El modelo Anglosajon tenia un claro desarrollo de banca especializada, como
resultado de su vinculacion al financiamiento comercial (interno y externo) de
corto plazo. Las barreras que se levantaron tendieron a hacer resistir este tipo
de banca hasta principios de los anos setenta, cuando comenzé un lento
desmonte de aquellas barreras que se habian impuesto anos atras a este tipo de
banca fraccionada.

En Alemania la banca maultiple se origin6 como resultado de una asociacion
estratégica entre la industria y el sector financiero, el cual atendia diversos
negocios tanto de corto como de largo plazo. A su vez, varios historiadores
concluyen que en el caso Aleméan el desarrollo industrial fue inducido gracias a la
unién de bancos con una visién multipropoésito y la innovacién industrial. Esta
ultima no hubiera arrojado los resultados esperados sino hubiera sido por los
resultados obtenidos por los bancos.

Lo que se busca en Colombia es que con el cambio a escala desde una banca
especializada que solo comprende actividades de intermediacion financiera
(ahorro, operaciones y financiamiento) hacia una banca que involucre un mayor
rango de actividades, es aprovechar las fortalezas de las entidades para
incrementar la competitividad y asi poder afrontar mejor los cambios que se
avecinan en el sector. p.e: en el caso practico de la fusion de Bancolombia
(productos de captacion y colocacion), con Conavi (crédito de vivienda) y de
Corfinsura (banca comercial y de inversién), dan una combinaciéon que ayuda a
dar una mayor capacidad, solidez y liderazgo al sector y sobre todo a la
compaiia.
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Luego de haber abordado las causas por las cuales las empresas se fusionaron, es
necesario a la vez conocer las incidencias que dichas fusiones tuvieron tanto en
la empresa como en el entorno que la rodea. En el cuadro 3 se muestran los
resultados arrojados luego de aplicar el instrumento, sobre si efectivamente las
fusiones ocasionaron: el incremento de la competitividad, cambios en la
estructura del sector financiero, incidencia en los empleados y clientes. Pero se
abordaron otros efectos tomando como base algunos estudios realizados por la
ANIF, como es el caso de la diversificacion del portafolio de servicios y la
diversificacion de la cartera y la recomposicién de activos. En los parrafos
posteriores se explicaran de forma separada estos efectos ocasionados por las
fusiones.

Efectos de la Fusion
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Fuente: Construccidn Prapia

DIVERSIFICACION DEL PORTAFOLIO DE SERVICIOS

Es de suponer que al fusionarse dos o mas entidades financieras, aumente de
forma notable los productos y servicios ofrecidos a los clientes, y esto es lo que se
ha ido logrando al pretender cambiar la banca especializada por la banca
universal (explicada en parrafos anteriores).

En el caso de la fusion Bancolombia — Conavi — Corfinsura, hay que recordar
que Bancolombia antes de fusionarse ofrecia a sus clientes productos
tradicionales como: cuentas corrientes, de ahorro, depositos a término fijo,
préstamos (incluyendo sobregiros), tarjetas de crédito y servicios de
administraciéon de efectivo. También ofrece productos y servicios no
tradicionales como banca pensional, garantias bancarias, transferencias
internacionales, servicios fiduciarios, leasing, corretaje de valores y banca de
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inversion. Pero enfatizaba sus servicios hacia los clientes minoristas y
corporativos.

Conavi se concentraba en banca personal (créditos para vivienda (UVR) y de
libre inversién, libranzas, tarjetas de crédito, entre otros), banca
microempresarial y para PYMES (financiacion de capital de trabajo), para
constructores (créditos hipotecarios para constructores) y banca empresarial
(necesidades de financiacion e inversion corporativas).

Por su parte Corfinsura se destacaba en los servicios de provision de productos y
servicios de ahorro e inversion (CDT y fondos de valores), banca de inversion y
créditos corporativos.

Luego de la fusién Bancolombia dividi6 su portafolio de productos y servicios en
varias lineas de negocio entre las cuales se destacan la Banca de Inversion
encargada de la prestacion de servicios de asesoria financiera; Factoring
Bancolombia como una gran entidad de financiamiento comercial que capta
recursos a través de la modalidad de certificados de depésito a término (CDTs);
Leasing Bancolombia que es otra entidad de financiamiento comercial
especializada en Leasing y que tiene como objetivo financiar activos productivos
bajo dicha condici6n; Valores Bancolombia como una compania del sector
bursatil que no solo se enfoca en la intermediacion de valores sino en la
administraciéon de recursos de acuerdo a determinados segmentos del mercado,
y Renting Colombia la cual se encarga del arrendamiento de vehiculos a las
empresas con el fin de que las mismas puedan dejar en manos de expertos el
manejo de sus respectivas flotas, ocupandose asi directamente de su objeto
social, entre otros.

Otro de los campos que tuvo crecimiento luego de la fusion fue la prestacion de
servicios a través de la oficina virtual, por la cual los clientes pueden realizar
todas sus transacciones via internet y ademas de contar con cajeros electronicos
en gran parte del pais.

Asi mismo esta diversificacion del portafolio se ve reflejada en otras entidades
que se fusionaron en el periodo analizado. Dicha diversificacion termina dando
lugar a los denominados oligopolios donde unas pocas entidades toman el
control del sector como tal, haciendo que el poder del mismo se centralice en
aquellas entidades que han visto en las integraciones empresariales la mejor
alternativa para ganar good will y posicionarse en el exigente mercado nacional e
internacional.
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DIVERSIFICACION DE LA CARTERA Y RECOMPOSICION DE
ACTIVOS

Es necesario mencionar que las fusiones que se han presentado en el Sector
Financiero obviamente influyen a su vez en la cartera de las entidades, puesto
que al unir cada uno de los portafolios de servicios ofrecidos originalmente se
transforma en un portafolio totalmente nuevo y variado para los clientes. Por lo
anterior, el sector financiero estd muy dindmico y activo, con mucha
competencia en su interior, pero con claros beneficios para el consumidor
bancario.

En el cuadro 4, se puede apreciar la composiciéon de los activos de las entidades
luego de fusionarse y de estas, se podria decir que las empresas que quedaron
con un portafolio de servicios mas amplio fueron Bancolombia y Banco Caja
Social Colmena.

» La fusion Bancolombia, Conavi y Corfinsura dej6 a esta entidad con una
composicion de 73% en crédito comercial, 15% en consumo y 11% en
hipotecaria, posiciondndola como lider en el frente de la cartera comercial.

» La fusibn BBVA-Granahorrar implica una composiciéon de 59% en cartera
comercial, 20% en hipotecaria y 21% en consumo, haciendo evidente su
vocacion hipotecaria.

» El banco Davivienda- Superior quedd con una cartera de consumo de 49%,
hipotecaria de 25% y comercial de 26%, destacando su frente de consumo. En

Composicion de las carteras fusionadas (%)

% Activos Comercial Vivienda Consumo Microcrédito Enfoque

Bancolombia
Conavi 20 73 11 15 1 Comercial
Corfinsura
BBVA . .

11 59 20 21 0o Hipotecario
Banco Granahorrar
Banco Davivienda

7 26 25 49 o Consumo

Banco Superior

Banco de Occidente
Banco Aliadas 7 74 o 26 0 Comercial
Banco Uni6n

Banco Caja Social

4 28 27 37 8 Hipotecario
Banco Colmena
Banco Sudameris

2 62 o 38 0 Consumo
Banco Tequendama
B B 4

anco de Bogota 13 52 1 41 6 Consumo

Megabanco

64 53 12 32 2

% Activos afectados Cartera promedio (%)
Fuente: ANIF
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el caso de la fusion Colmena- Banco Caja Social, ésta ha permitido que el
nuevo banco ofrezca crédito comercial, de consumo y de vivienda en
proporciones de 28%, 37% y 27%, teniendo como fuerte el crédito
hipotecario.

» La fusion Banco de Bogota-Megabanco dej6 a esta entidad con una cartera
comercial de 52% y una de consumo de 41%, quedando fuerte en comercial
consumo y con una interesante porciéon de microcrédito (6%).

Con relacion a la recomposicion de los activos de los intermediarios financieros
que se dio luego de la reestructuracion del sistema financiero, segin un estudio
realizado por ANIF “la recomposicion se dio a_favor de los activos de los bancos
comerciales-BECH que pasaron de representar el 76% del total del sistema en
1995 al 89% en 2005. Sin embargo como resultado de la crisis y de la adopcion
del Impuesto a las Transacciones financieras (ITF), dichos activos han perdido
importancia en el apalancamiento macroeconémico, pasando de representar
55% del PIB en 1995 a solo el 52% en 2005.

En efecto, la imposicién del ITF ha afectado negativamente la intermediacion
financiera a nivel de todos los estratos sociales y, en el agregado, ha encarecido
el acceso al crédito, especialmente de las unidades productivas mas fragiles. A
pesar de que el ITF naci6é en 1998 como una contribucion temporal con tarifas
diferenciales, debido a una emergencia econdémica, y su recaudo estaba
destinado al saneamiento del sector financiero con el fin de salvaguardar los
depositos del publico y evitar un riesgo sistémico, este impuesto acaba de
cumplir 8 anos de vigencia. Ademds, en la Ley 863 de 2003 se ampli6 su
vigencia y se incremento su tasa del 0.3% a 0.4%, con lo cual se ha exacerbado
la informalidad y distorsién en los servicios financieros. El incremento en el
uso del efectivo ha hecho que lo ganado en recaudo por el ITF probablemente se
esté perdiendo en recaudaciéon de imporenta e IVA debido al creciente uso del
efectivo.” (ANIF, 2006)

Activos/PIB
1999 2004 2005 2006
Bancos 35,8 27,2 38,9 44,2
CAV-BECHs 10,3 12,4 1,3 1,4
CFs 6,3 3,4 2,0 2,0
CFC 2,6 3,0 3,5 3,9
Generales 1,4 1,1 1,2 1,2
Leasing 1,2 1,9 2,3 2,6
Otras 0,5 0,6 0,6 0,6
AFP 0,2 0,3 0,3 0,3
Fiduciarias 0,3 0,3 0,3 0,3
TOTAL 54,9 46,7 44,9 51,8
Fuente: ANIF 16
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INCREMENTO DE LA COMPETITIVIDAD

El fendbmeno de las fusiones financieras corresponde a un aumento en la
competitividad del sector, el cual demanda entidades financieras de mayor
tamano que puedan ofrecer la financiacion de proyectos, bajas tasas de interés y
disminuir costos de funcionamiento. Lo cual no lo podria haber logrado una
entidad de menor tamano, ademas, con la consolidacién de estas empresas
logran volverse mas solventes y les ayuda a afrontar de una mejor manera el
incremento en la competencia.

Son varios los motivos por los cuales se ha aumentado la competitividad, una de
ellas es el aumento del tamafio en la composicion de los activos en varias
empresas importantes del sector, el cual proporciona una solidez que ayuda a
tener mas respaldo y tener mas cobertura.

El incremento en la competencia se puede vislumbrar dentro de todos los
procesos actuales en los cuales se ve referenciado el sector financiero. En dichos
procesos se ven reflejados los esfuerzos que realizan estas entidades para
intentar ir a la vanguardia de los nuevos desarrollos y a la par con otros paises.
También al observar la internacionalizacién que viene creciendo en todos los
paises es claro para las empresas que si desean seguir con su actividad deben
obedecer a los cambios mundiales y prepararse para los cambios que les
deparara el futuro.

Por consiguiente la fusién de las entidades colombianas buscan es la
consolidacion de la banca, para ayudar a desarrollar y mejorar al pais y a la
economia. Entregando unas entidades financieras mas modernas y mejor
capacitadas, para enfrentar los desafios de productividad que el crecimiento y el
proceso de globalizacién demandan.

CAMBIOS EN LA ESTRUCTURA FINANCIERA

Como se menciond en parrafos anteriores, debido a las fusiones que se han
presentado en los tltimos afnos, el Sector Financiero ha tenido significativas
variaciones en cuanto a la cantidad de los establecimientos de crédito y a la
cobertura que estos les ofrecen a sus clientes.

Lo anterior se presenta, segiin algunas personas que tienen contacto directo con
las entidades, debido a que el sector se encuentra en una reingenieria que busca
mayor eficiencia y mayor numero de productos para los usuarios que mejoraria
notablemente la fidelidad de los clientes.

Como se puede observar en el cuadro 6, el sistema financiero funcion6 durante
el 2006 con 17 bancos comerciales bien consolidados, materia de intermediacion
financiera contaba con 27 entidades y en cuanto a las entidades de servicios
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financieros como son los fondos de pensiones y las fiduciarias, representan el
31% con 33 entes. Todas las anteriores tuvieron una reduccion significativa
comparandolo con el ntmero de entidades que conformaban el sistema
financiero en 1999, comenzando por las Corporaciones de Ahorro y Vivienda y
las Corporaciones Financieras, que pasaron de tener 5y 10 respectivamente, a 1
y 2, con tendencia a desaparecer, puesto que los mismos establecimientos
bancarios estan incorporando en su portafolio de servicios las funciones que
tienen estas instituciones dentro del sector.

Esto a su vez refleja, lo ya mencionado con respecto a tendencia a la multibanca
o banca universal, que dentro del sector financiero se tendera cada vez més a la
disminucion y desaparicion de algunas entidades.

Nuamero de Entidades del Sector Financiero Colombiano
1999 2004 2005 2006

Bancos 26 21 19 17
CAV-BECHs 5 7 1 1
CFs 10 4 2 2
CFC 40 25 25 24
Generales 21 15 15 15
Leasing 19 10 10 9
Otras 45 36 34 33
AFP 8 6 6 6
Fiduciarias 37 30 28 27
TOTAL 126 93 81 77

Fuente: ANIF

INCIDENCIA EN EMPLEADOS Y CLIENTES

Es imposible hablar de las distintas causas y efectos que se presentan con
ocasion de las fusiones de las entidades del sector financiero colombiano, sin
mencionar los agentes que dan sentido a las entidades como tal: El talento
humano reflejado en los empleados de las organizaciones y por supuesto, los
clientes, razon de ser de todo negocio.

Es asi como, se observa que los mismos entes enfocan sus esfuerzos
constantemente hacia el fortalecimiento integral de sus empleados, con miras a
conformar un equipo humano lo suficientemente capacitado para que dia a dia
responda a las exigencias del medio, anticipAndose a las necesidades del cliente y
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cubriendo de una manera adecuada las expectativas del mismo. Es decir, las
organizaciones pretenden ante todo generar altos niveles de efectividad para
que el mismo empleado sea capaz de responder de manera agil y oportuna a los
cambios que experimenta el ente en una economia tan cambiante, siendo el
mejor ejemplo de ello, las mismas fusiones.

Por otro lado, luego de los anélisis realizados a las entrevistas aplicadas a
empleados de algunas entidades fusionadas, y que fueron testigos del antes, el
durante y el después de dicho proceso, se observé que aproximadamente el 90%
de los entrevistados piensa que la fusion beneficia tanto a los empleados como a
los clientes ya que por el lado de los primeros una fusiéon de entidades con el
animo de crecer y fortalecerse en sus respectivos campos hace que los empleados
sean valorados partiendo de sus verdaderas habilidades y talentos, convirtiendo
la nueva experiencia en un proceso continuo de aprendizaje que motiva y
fomenta la creatividad de los empleados, haciendo brotar iniciativas individuales
y colectivas a través de diferentes espacios que se crean en el interior de las
nuevas organizaciones que bien pueden ser de caracter presencial o virtual. Y es
que sencillamente el hecho de pertenecer a entidades sdlidas, estructuradas y
mas competitivas hace que la calidad de vida de todos sus integrantes se vea
incrementada.

Adicionalmente se encontr6 que las entidades buscan generar acciones
tendientes a consolidarse como buenos empleadores, buscando que los
empleados se sientan orgullosos de ser parte de las mismas logrando un total
compromiso en cada uno de ellos con el progreso de la organizacion, todo ello
fundamentado en el respeto, la confianza y la solidaridad.

Por el lado de los clientes, el hecho de que se genere una consolidacion de
entidades financieras como instituciones fusionadas, hace que se genere un
compromiso firme en la construcciéon de un pais con mejores condiciones de
vida para todos sus habitantes, con lo cual se debe ver un marcado apoyo al
crecimiento econémico del mismo.

Es asi como se encuentra que los beneficios obtenidos por los clientes van muy
de la mano con la notable ampliacion de los portafolios de productos financieros,
ademas de que se incrementa el equipo humano dispuesto a brindar una
adecuada asesoria especializada siempre que el cliente asi lo requiera.

Lo anterior se ve evidenciado en los distintos proyectos de fusion de las
entidades que entraran a participar de cada integraciéon, ya que es prioritario
establecer estrategias enfocadas a la adquisicion, rentabilizacion, fidelizacion y
conservacion de los clientes de las entidades a fusionarse, ya que no solo se trata
de satisfacer sus necesidades habituales sino de superar sus expectativas. En
pocas palabras la entidad debe quedar estratégicamente orientada al cliente,
desde sus lineamientos y definiciones organizacionales.
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CONCLUSIONES

Al analizar el por qué la fusion se ha convertido en una alternativa
empresarial en los ultimos afios en Colombia se observa una marcada
influencia de las mismas condiciones de la cambiante economia mundial, ya
que son ellas finalmente las que le exigen a los distintos que se fortalezcan a
nivel financiero y corporativo y generando mayor eficiencia en el uso de los
recursos (maquinaria, capital y talento humano, entre otros).

Los procesos de globalizaciéon influyen de manera significativa en la decisi6on
de fusionarse de los entes, ya que ella trae consigo el ingreso de competidores
externos con capacidad econémica y tecnolégica importante, que exigen una
mayor preparacion por parte de las empresas locales, para que asi puedan
subsistir y de la misma manera expandirse por otros paises como es el caso
de Bancolombia con su reciente adquisicion del Conglomerado Banagricola,
lo cual la posiciona fuertemente en América Latina.

Luego de anélisis sobre lo que se buscaba con la union de estas entidades de
similares disposiciones, era la creacion de una cartera de bienes y servicios
con una gama mas amplia de beneficios donde se contard con una
diversificacion de las mismas, para asi lograr una mayor captacion de
productos.

En Colombia se ha observado una completa transformacion en el sector
financiero, ya que en la actualidad no se habla de banca especializada sino de
una banca mas integral brindada no por corporaciones de estructuras
pequenas, sino por grandes grupos que buscan ofrecerle al cliente productos
que satisfagan sus necesidades de acuerdo con las caracteristicas que exige el
mercado. Esto sin lugar a dudas los hace més “atractivos” e importantes en
éste.
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