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LA FUSION ENTRE ITAU Y UNIBANCO
E Jorge Cruz Gonzalez
Universidad Complutense de Madrid

El 3 de noviembre de 2008 se anuncio la fusion entre Itad y Unibanco, segundo y cuarto
grupo financiero de capital privado de Brasil por volumen de activos, respectivamente. La nueva
entidad resultante de la fusion, Itai Unibanco Holding, se convierte asi en el primer banco del
pais, superando al publico Banco de Brasil y al privado Bradesco, primer y segundo banco del
pais, respectivamente, hasta el anuncio de la fusion.

En el mercado bancario brasilefio, la nueva entidad contaba con 4.800 oficinas y 14,5
millones de clientes, situdndose con una cuota de mercado del 19% en crédito, del 21% en
depdsitos, del 17% en seguros y del 24% en productos de prevision, lo que le hacia contar con
algo mas del 18% de la cuota global del mercado bancario de Brasil.

En el terreno internacional, la union de ambas entidades daba lugar a un gigante
financiero que se situaba en el puesto 17 del ranking mundial, con un volumen de activos de
263.800 millones de ddlares, colocando a Itai Unibanco Holding como la mayor entidad
financiera privada del hemisferio sur. De esta forma, el nuevo banco se erigia en la cuarta
empresa latinoamericana por valor de mercado (41.323 millones de dolares), detrds de las
brasilefias Petrobras (109.400 millones), la minera Vale (67.900) y la mexicana América Movil
(54.500).

En lo que respecta a la operacion, ésta se encuentra aun pendiente de obtener el visto
bueno del Gobierno de Brasil y de los organismos de regulacion del mercado (Banco Central,
supervisor de los mercados y competencia), si bien, el nuevo banco surgira a partir de un
intercambio de titulos entre Itad y Unibanco. La ecuacion de canje se ha calculado como
resultado de la cotizacion media de las acciones de ambas compafiias en las 45 sesiones
bursatiles anteriores al anuncio de fusion.

El mismo dia del anuncio, el mercado recibié con optimismo la fusion. Itad registrd una
subida del 26,27% y Unibanco repunt6 otro 8,95%, después de que ambos bancos hubieran
sufrido grandes pérdidas desde que comenzara la crisis economica mundial. Las acciones de
Unibanco habian perdido el 42% desde comienzos de 2008, y el 29% en el mes de septiembre.
Por su parte, los titulos de Itau se dejaron un 43,2% en el afio y un 26,9% en septiembre. Itad
Unibanco Holding nacia con una capitalizacion aproximada de 23.000 millones de dolares,
aunque las acciones de las dos instituciones iban a seguir cotizando por separado en las bolsas
de Sao Paulo y Nueva York, al menos hasta que la fusion sea aprobada por las autoridades.

Aunque la operacion se inicid antes de que se agravara el escenario mundial y, segun
los responsables de ambas compafiias, no estaba relacionada con la actual fase de la crisis, su
desenlace ha sido acelerado por un proceso que lleva a una mayor concentracion del sistema
financiero global. El anuncio sorprendi6 al mercado financiero justo cuando Brasil comenzaba a
sufrir los primeros sintomas concretos de la crisis, con fuerte escasez del crédito, desaceleracion
de la economia y disminucion de la confianza de los consumidores y empresarios.
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Ambas entidades enfocaban la operacion como parte del movimiento de fortalecimiento
de las grandes empresas nacionales brasilefias, al estilo de lo ocurrido en otros sectores,
ampliando la capacidad competitiva. Si bien, el nuevo banco nacia con la intencion de contar con
la capacidad necesaria para operar en todo el mundo, respondiendo, asi, a las pretensiones de
sus presidentes, Roberto Setubal (Itad) y Pedro Moreira Selles (Unibanco). De esta forma, Itau
Unibanco Holding pretendia comenzar la intensificacion de su expansion internacional en
México, Chile, Pert y Colombia.

Entre los bancos extranjeros, ha destacado por su agresiva estrategia el espafiol Grupo
Santander que, tras comprar a principios de 2007 al Banco Real, filial brasilefia del holandés
ABN Amro, se convirtio en el tercer grupo financiero privado del pais y, segln anuncié su
presidente, Emilio Botin, tres dias antes del anuncio de la fusion entre Itad y Unibanco, con el
objetivo de situarse como primer banco de Brasil, un mercado con mas de 190 millones de
habitantes que se ha consolidado como la principal economia de Latinoamérica y una de las mas
importantes de los paises emergentes denominados BRIC (Brasil, Rusia, India y China).

Pregunta: Identifique y analice el tipo de integracion, asi como los motivos principales que han
llevado a la fusion de ambas entidades.
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