
L as crisis financieras y económi-
cas siempre llevan aparejados
cambios en las relaciones de po-
der. Como las guerras, son mo-

mentos de destrucción creadora, de las
que unos salen debilitados, o destruidos, y
otros emergen con mayor poder.

Enmedio de esta fuerte crisis que esta-
mos viviendo, ¿cuáles son las guerras de
poder en España?

Una es, sin duda, la que está librando
entre empresarios y trabajadores por las
condiciones de contratación y de despido.
Pero en mi opinión, la verdadera guerra
de poder se libra alrededor de las cajas de
ahorro. Es una batalla en la que partici-
pan muchos actores e intereses.

Está, por un lado, la batalla por el po-
der financiero entre cajas y bancos. La
crisis actual significa una situación de de-
bilidad para las cajas que puede permitir
a los bancos reconquistar cuotas de mer-
cado y poder territorial que habían perdi-
do en la crisis de los ochenta. De ahí, la
beligerancia cruzada de los “estadosmayo-
res” de las cajas (la CECA) y bancos (la
AEB), con declaraciones, acusaciones y
propuestas.

Está también la batalla por el poder
político. En un frente, el nuevo poder auto-
nómico. En el otro, el viejo poder central,
con el Gobierno, el ministerio de Econo-
mía y el Banco de España. El Estado de las
Autonomías les sacó poder. Con la crisis
parecen querer recuperarlo. De ahí que el
consejero catalán, Antoni Castells, haya
anunciado que la Generalitat probable-
mente recurrirá ante el Tribunal Constitu-
cional el nuevo FROB, porque “no se pue-
de perder una pieza en cada colada”.

Por último, están en juego las relacio-
nes de poder a nivel local. Algunos las ven
como relaciones incestuosas. Por un lado,
las élites políticas, empresariales y socia-
les locales, representadas en los órganos
de representación y gobierno de las cajas.
Por otro, la alta dirección de esas institu-
ciones, que en algunos casos se compor-
tan como verdaderos señores feudales, pa-
trimonializando su larga permanencia al
frente de estas instituciones.

Ésos son los actores y las relaciones de
poder que están en juego. Pero, ¿cuáles
son las causas que han desencadenado es-
ta batalla de poder?

La debilidad financiera de las cajas.
Crecieron implicándose fuertemente en el
negocio inmobiliario. Una vez que la bur-
buja explotó y la actividad inmobiliaria se
ha desplomado, las cajas, más que los ban-
cos, se encuentran ahora con dos proble-
mas.

Por un lado, tienen activos en el balan-
ce que o han perdido valor (terrenos e
inmuebles) o son de dudoso cobro (crédi-
tos a clientes morosos). Con las normas
contables en uso, eso les obligará a provi-
sionar fuertes cantidades para cubrir esas
pérdidas. Por tanto, durante unos años,
los beneficios serán magros. Esto obliga a

buscar vías para fortalecerse, ya sea me-
diante transfusiones de capital, fusiones u
otro tipo de colaboración que les permita
ganar en eficiencia, tamaño y fortaleza.
Por otro lado, durante la euforia inmobilia-
ria abrieron sucursales, se extendieron y
aumentaron personal. Ahora hay que adel-
gazar. Y no es fácil.

Naturalmente, la situación no es igual
para todas. Pero la falta de transparencia
de las cajas y del propio supervisor extien-
de una presunción de mala gestión sobre
todas ellas.

Si éstas son las causas de la mala salud,
¿cuál es la medicina y los argumentos pa-
ra convencer a los enfermos para que las
tomen?

La medicina es muy golosa. El dinero
público. Es decir, los impuestos de los ciu-
dadanos. El Gobierno ha decidido crear
un nuevo Fondo dotado con casi 100.000
millones de euros, aproximadamente un
1% de todo el PIB del país. Con ese fondo
ayudará a cajas y bancos que lo pidan y
cumplan unos requisitos.

Había dos terapias posibles para ad-
ministrar esa medicina. Se ha elegido la
que plantea más dudas, tanto en rela-

ción con las motivaciones como con los
resultados. Veamos.

Una hubiese sido la terapia individual.
Acordar con cada una de las cajas que
tengan problemas un plan de saneamien-
to de su balance y de adelgazamiento de
su dimensión. Un plan que sirviese ade-
más para hacer recaer sobre los directivos
las consecuencias de su mala gestión du-
rante la época de vacas gordas.

Sin embargo, el Gobierno ha optado
por la terapia de grupo. Por las fusiones.
Ha dicho: sin boda no hay dote. Y como
oficiante ha señalado al Banco de España,
al que no parecen gustarle las bodas endo-
gámicas sino las mixtas, de cajas de dife-
rentes autonomías.

Pero esto no gusta ni a los Gobiernos
autónomos ni a las fuerzas locales, por-
que cambia las relaciones de poder a fa-
vor de las autoridades centrales.

El argumento para optar por la terapia
de boda parece ser el de las economías de
escala. Supone que si la dimensión de las
cajas aumenta, eso reducirá sus costes
unitarios y aumentará sus márgenes de
ingresos. Pero la experiencia de fusiones
recientes de cajas no parece apoyar este
argumento. Un ejemplo, los costes salaria-
les de las cajas fusionadas han aumenta-
do como consecuencia de que los salarios
más bajos se han igualado a losmás altos.

Por otro lado, las fusiones significarán
varios años de batallas para reorganizar-
se, repartirse los cargos, reestructurar ofi-
cinas y reducir personal. Un lío y un gasto
de energía. Mientras tanto, los bancos
aprovecharán para robarles cuotas de
mercado y alterar el actual statu quo.

No puedo juzgar las intenciones de
esta estrategia de bodas. No las conoz-
co. Pero, intencionadamente o no, el re-
sultado será una alteración profunda de
relaciones de poder que mencioné más
arriba. Algo similar a lo que sucedió con
las privatizaciones. Una alteración de la
geografía del poder económico. Creo
que había otras alternativas que sin te-
ner esos efectos podían mejorar la efi-
ciencia y la fortaleza de las cajas. Y, a la
vez, sin generar los rechazos que se van
a producir. Tiempo habrá, sin embargo,
para seguir el curso y resultados de esta
batalla. J
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P Comer con Warren Buffet
es más barato este año
Salida Capital, un fondo de inversión libre
canadiense, ha ganado este año la subas-
ta benéfica organizada por eBay para co-
mer con el financiero Warren Buffet. El
precio a pagar por compartir con él el
almuerzo y conversar sobre su filosofía
de inversión y sus previsiones para la eco-
nomía y los mercados ha sido este año de
1,68 millones de dólares (1,2 millones de
euros), que Salida considera una inver-
sión de futuro. Aunque no está nada mal,
la cifra es un 20% inferior a la que se
pagó el año pasado, lo cual puede consi-
derarse bien un síntoma de la crisis o
bien una señal de cierta pérdida de la
aureola de infalibilidad de Buffet, después
de que la crisis haya tocado a Berkshire
Hathaway y algunas inversiones le hayan
dado malos resultados.

P Ferrovial se apunta a los
‘tories’ en Reino Unido
Las filiales británicas de empresas como la
española Ferrovial o la alemana Deutsche
Bahn están haciendo donativos al Partido
Conservador ante las malas expectativas
electorales de los laboristas de Gordon
Brown en las próximas elecciones, previs-
tas para junio de 2010. Los conservadores
han elevado un 26% el número de donati-
vos por parte de las empresas, mientras
que las aportaciones a los laboristas se
mantienen estables. Habitualmente, las em-
presas entregan más dinero a los tories,
mientras que los laboristas logran buena
parte de su financiación a través de los
sindicatos. BAA, la filial de Ferrovial, entre-
gó 3.850 libras (unos 4.500 euros) en mar-
zo a los conservadores, en su primer dona-
tivo a la oposición en cinco años.

PZeltia logra nuevos
permisos para Yondelis
La filial de Zeltia Pharmamar ha logrado en
Filipinas la primera aprobación del uso de
Yondelis para el tratamiento del cáncer de
ovario recurrente. Curiosamente, la empre-
sa comunicó la aprobación a la Comisión
Nacional del Mercado de Valores pidiendo
que no se registrase como “hecho relevan-
te”, sino como “otras comunicaciones”.
Aunque la reacción del mercado demostró
que se trataba de un error —uno más—
en esa separación a menudo artificiosa
que hace la CNMV con respecto a las infor-
maciones de las empresas, lo cierto es que
no es en Filipinas donde Zeltia se juega los
ingresos de su antitumoral. La compañía
está a la espera de decisiones en el mismo
sentido en Europa y EE UU que serían, sin
duda, más “relevantes”. J
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