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MISTERIO DE ECONOMIA Y FINANZAS
DECRETO EJECUTIVO No. 40 .
(de 8 de marzo de 2007)

“Por el cual s@ concede una autorizacion al Ministerio de Economia y Firgn2as”

EL PRESIDENTE DE LA REPUBLICA
en uso de sus facultades constitucionales y legales,

CONSIDERANDO:!

Que mediante Ley No.35 de 31 de octubre de 2006, se autorizd al Organo Ejecutivo para
emitir y ordenar la acufiacion de monedas fraccionarias de circulacion corriente por un
valor nominal de hasta doce millones de balboas (B/.12,000,000.00), con las modalidades
descritas en e) articuio 1179 del Codigo Fiscal modificado por la Ley No.27 de 12 de jutio
de 2006 y la Ley No.35 de 31 de octubre de 2006, y demas disposiciones juridicas
vigentes

Que la referida Ley se emiti6 a efectos de g nt%ar gl-adecuado inventario de monedas
metalicas de circulacion corriente; para los pxgiﬂ s gincd afios.

Que se hace necesariQ ,gpdﬁar monedas por -un valor “de DIEZ MILLONES
SETECIENTOS MIL BALBOAS (B/.10,700,000.00)7 en vista de ta.escasez existente en el
pals de monedas fraccidriarias de circulacion cormente.

‘DECRETA-

Articulo 1: Autgrizat’ial. Ministerio e Ecohorifia-y-Finanzas, para .acufiar diez millones
setecientos mil | balboas (B/.10,700,000.00) .en. monedas fraccionatias de circulacion
corriente en las 4igu‘iqptes cantldade's‘yﬂes{o,«j\in’ab[dne’s: ,

DOS MILLONES DE-BALBOAS {B/.2,500,860:00); en monedas, de/gincuenta centésimos
de Balboa (B/.0 50)

UN MILLON DE BALBOAS (B/.1,000,000.00), ¢ moriedas ‘de yeéinticinco centésimos de
Balboa (B/.0.25).

TRES MILLONES DOSCIENTOS MIL BALBOQAS (8/.3,200,000.00), en monedas de diez
centésimos de Balboa (B/.0.10)- P

TRES MILLONES QUINIENTOS MIL BALBOAS (8/.3,500,000.00), en monedas de cinco
centésimos de Balboa (B/.0.05).

UN MILLON DE BALBOAS (B/.1,000,000.00), en monedas de un centésimo de Balboa
(8/.0.01).

Articulo 2: Las monedas que seran acufiadas tendran las modalidades descritas en el
articulo 1179 del Codigoe Fiscal modificado por la Ley No.27 de 12 de julio de 2006, y la
Ley No.35 de 31 de octubre de 2006 y demas disposiciones juridicas vigentes.

Articulo 3: Este Decreto regira a partir de su promulgacion.

Dado en la ciudad de Panama4 a los £ dias del mes de WM;#-’ de 2007.

/ o /
MARTIN TORRIJOS E;z/

Presidente de la Republica

COMUNIQUESE Y CUMPLASE,

CARL WNNO R.
Ministro e nomia y Finanzas
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DIRECCION DE CREDITO PUBLICO
RESOLUCION No. 005-2006-DCP
(de I5 de junio de 2007)

“POR LA CUAL SE ESTABLECEN LAS CONDICIONES DE LA EMISION
DE LETRAS DEL TESORO CON VENCIMIENTO EN MAYO DE 2007”

LA DIRECTORA DE CREDITO PUBLICO
En uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

Que el mencionado Decreto Ejecutivo, designa a la Direccién de Crédito Pablico en representacion del
Ministerio de Economia y Finanzas, para fijar las condiciones de cada emisién Yy los procedimientos para su
colocacién, atendiendo a las condiciones del mercado y los mejores intereses del Estado.

Que el Decreto de Gabinete No. 11 de 6 de abril de 2000, modificado a su vez por el Decreto de Gabinete
No. 13 de 11 de julio de 2001, el cual se modifica mediante el Decreto de Gabinete No. 32 de 16 de octubre
de 2002, autoriza la emision de Letras del Tesoro por I asuma de hasta Doscientos Cincuenta Millones de
Délares de los Estados Unidos de Ameérica con 00/100 (USD $250,000,000.00) representados por Titulos
Globales,

RESUELVE:

ARTIiCULO PRIMERO: Se establecen las condiciones de la emisién de Letras del Tesoro con vencimiento
en mayo de 2007:

Monto Indicativo no Vinculante: Veinticinco Millones de Délares de los Estados Unidos de América
($25,000,000.00)

Tipo de Instrumento: Cero Cupén

Plazo: Il meses.

Fecha de Subasta: 20 de junio de 2006

Fecha de Liquidacién: 23 de junio de 2006

Vencimiento: 25 de mayo de 2007

Tipo de Subasta: Precio maltiple

SONA y Listado: Bolsa de Valores de Panama

Agente de Pago: Banco Nacional de Panama

Repago: Un solo pago de capital al vencimiento

Legislacién Aplicable: Leyes de la Repiblica de Panam4

ARTICULO SEGUNDO: Esta Resolucién empezara a regir a partir de su aprobacion ¥y promulgacién.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Decreto de Gabinete No. 11 de 6 de abril de 2000, modificado a su vez
por el Decreto de Gabinete No. 13 de 11 de Jjulio de 2001, el cual se modifica mediante el Decreto de
Gabinete No. 32 de 16 de octubre de 2002. Decreto Ejecutivo No. 71 de 24 de junio de 2002.

Resolucién No. 02-2002-DCP de 27 de junio de 2002,

Dada en la ciudad de Panamé a los quince (15) dia del mes de jumio de dos mil seis (2006)

COMUNIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE,

<7
Aratefly Méndez
Directora de Cridito Pablico

Eida Gll;riela de Eleta

Sub-Directora de Crédito Piblico
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AUTORIDAD DE PROTECCION AL CONSUMIDOR
Y DEFENSA DE LA COMPETENCIA
RESOLUCION No. DLG-PLP-019-06

(de 27 de octubre de 2006)

Mediante la cual se otorga concepto favorable a la concentracitn econémica entre HSBC
Asia Holdings B. V. y Grupo Banistmo y se dan otras declaraciones
EL DIRECTOR NACIONAL DE LIBRE COMPETENCIA de la Autoridad de Proteccion
a1 Consumidor y Defensa de la Competencia, en uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

Que la Ley 29 de 1996 modificada por el Decreto Ley No. 9 del 20 de febrero del 2006 (en
adelante 1a Ley 29), establece en su articulo 20 la posibilidad de verificacion previa de
concentraciones econdémicas: “Antes de surtir sus efectos, las concentraciones podrdn ser
notificadas y sometidas, por el agente econbmico interesado, a la verificacioén de la Autoridad”.

Que en virtud de lo estipulado en el articulo 110-F de la Ley 29, el Director Nacional de Libre
Competencia es al que le corresponde “Conocer, a peticién de parte, de los procesos de
verificacion de concentraciones econémicas, conforme a las disposiciones de la presente Ley."”

Que el articulo 110-E de la Ley 29 de 1996 establece como facultad del Director Nacional de
Libre Competencia: “Recabar documentos, tomar testimonios, y obtener otros elementos
probatorios e informacion a través de cualquier medio de prueba, de instituciones publicas y
privadas, y de personas naturales o juridicas, dentro de los limites de su competencia”.

Que ademas de las funciones antes citadas, al Director Nacional de Libre Competencia le
correspondera las demas funciones atribuidas a él en virtud de la Ley 29 y sus reglamentos y
demés disposiciones que rijan Ja materia. .

Que como consecuencia de lo anterior procedi6 a cumplir con todos los tramites que exige ¢l
procedimiento de verificacién previa de acuerdo a la Ley, Reglamentos y Guias
correspondientes, entre los cuales se realizan los siguientes:

Parte I: Antecedentes.

1. Conocimiento de LA AUTORIDAD.

El dia 8 de septiembre del 2006 la firma Forense Morgan & Morgan actuando en nombre y
representacion (c.f fojas 33-38 del Tomo D) del grupo HSBC ASIA HOLDINGS B.V. (en
adelante HSBC), sociedad de responsabilidad limitada registrada en Amsterdam, 1101 CJ,
Holanda y cuyo apoderado especial es el Sr. Joseph Salterio, varon, mayor de edad, casado,
banguero, panamefio, con cédula de identidad personal No. 8-141-882, vecino de esta ciudad,
solicita se otorgue concepto favorable a la concentracién econémica por adquisicién de activos y
operaciones comerciales del Grupo BANISTMO, S.A. (en adelante BANISTMO), sociedad
anénima constituida bajo las leyes de la Repiblica de Panamé, cuyo representante legal es el
sefior Samuel Lewis Galindo.
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2. Tipo de Con-entracién Econdmica.

HSBC pretende comprar hasta el cien por ciento (100%) de las acciones comunes emitidas yen
circulacién de BANISTMO. La adquisicién antes mencionada se llevard a cabo mediante una
oferta publica de compra de acciones (OPA) de BANISTMO; los términos de la OPA incluirin
el precio por accién comin pagadero en la OPA, la forma de pago, periodo d gi W
oferta, modificaciones de la oferta, entre otros y las declaraciones de garantia y b QEigpps

de las partes hasta la finalizacién del proceso de compra o la terminaciénsdy adEN¥E
pertinentes.

Una vez consumada toda la operacién, HSBC fusionara todas las empresas de BANISTMUOR
HSBC quedando como winica empresa resultante HSBC.

3. Términos en que se presenta la concentracidn para su viabilidad,

La solicitud de verificacién previa aborda sus consideraciones en torno a la viabilidad de la
misma, fundamentdndose, esencialmente, en los siguientes hechos:

e La competencia bancaria involucra la globalizacién de mercados. A criterio del

solicitante, HSBC pretende con la  compra de BANISTMO promover una
profundizacién de los servicios bancarios (bancarizacién) a nivel regional, ofreciendo un
servicio competitivo y con acceso a los principales mercados capitales del mundo.
Igualmente lograra la presencia en los nueve (9) paises en que BANISTMO tiene
operaciones y en los cuales estd ausente HSBC.

e En Panami el mercado financiero no tiene altas barreras a la entrada. En esa medida el
peticionario advierte que el mercado financiero panamefio se ha destacado por su apertura
'y competitividad internacional, evidenciandose con la presencia de setenta y cinco (75)
bancos, de los cuales diecisiete (17), incluyendo los dos (2) bancos oficiales, son
panamefios, uno (1) multinacional y el resto extranjeros (42 con licencia general)'.
Igualmente indica que para el primer trimestre del afio 2005 los bancos con Licencia
General, incluidos los dos (2) bancos oficiales y el multinacional, registran activos por la
suma de US$ 29,106 millones, mientras que los bancos con Licencia Internacional tenian
activos por US$ 5,590 millones.

* El mercado bancario naciopal es ampliamente competitivo. Destaca el interesado que en
el mercado intemo, la cartera de los préstamos sumaba US$ 13,375 millones, de los
cuales US$ 6,606 millones estaba en bancos de capital privado panamefio, US$ 4,015
millones en bancos extranjeros y US$ 2,754 millones en la banca oficial. Del total de
depésitos locales en el Sistema Bancario Nacional, los bancos privados de capital
panamefio tienen el 52% y los extranjeros el 23%.

* El mercado de_servicios bancarios también esti compuesto por_otros productos. Fl
solicitante manifiesta que la concentracién aqui analizada no s6lo compite con el sector
bancario en sus diferentes productos, sino que también lo hace con otras empresas
financieras, tales como los seguros, las financieras, las empresas bancarias de otros
paises, el mercado de valores y con el mercado financiero internacional en su conjunto.
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Con base en las argumentaciones anteriores los apoderados legales de HSBC manifiestan que
con la compra del cien por ciento (100%) de las acciones comunes y emitidas y en circulacion de
BANISTMO la primera pretende promover la actividad bancaria (bancarizacién) regional,
ofreciendo un servicio competitivo y con acceso a los principales mercados de capitales del
mundo.

Consideran ademas que la definicién de mercado pertinente debe ser mas amplia que la utilizada
para ¢l analisis de mercado ¢n las practicas monopolisticas restrictivas de la competencia, dado
que el articulo 19 de la Ley 29 de 1996, la sujeta a que sea analizada “respecto de bienes o
servicios iguales, similares o sustancialmente relacionados”

Es por ello que el peticionario indica que por el lado de la demanda los consumidores
panamefios, en una amplia proporcion y sustituyen los servicios bancarios por otros servicios
financieros accesibles en el mercado nacional. Estos sustitutos vienen dados por las financieras,

empresas hipotecarias, asi como servicios internacionales, para los cuales no existen
restricciones para el consumidor local, entre otras. Basado en estos criterios, el interesado
manifiesta que a nivel de demanda los bancos compiten dentro del mercado financiero en su
conjunto, y no s6lo con otros bancos.

Por el lado de la oferta, manifiesta el solicitante, la misma viene definida “por la posibilidad de
la empresa que vende un producto determinado pueda comenzar a fabricarlo y venderlo a corio
plazo sin tener que realizar inversiones significativas para adaptar sus instalaciones
productivas”z. Razén por la cual, el solicitante indica que la realidad del mercado acredita que
existen un sinnimero de potenciales oferentes de los servicios financieros con acceso a las redes
de distribucién y mercadeo que les permitiria competir en cualquiera de los segmentos
financieros en los que participara el ente resultante de la concentracion.

lgualmente manifiesta que de la documentacién proporcionada claramente se desprende que no
existen barreras a la entrada y que existe una enorme rivalidad, oferta, competencia y diversidad
de participantes en el mercado pertinente, esto es mercado financiero nacional.

Finalmente, resumen las razones por las cuales considera que LA AUTORIDAD debe emitir un
concepto favorable a la presente concentracion de la siguiente manera:

“3.1 Amplitud de oferta. Como hemos podido ver, en el mercado existe gran cantidad de
empresas financieras ofreciendo los productos que las empresas concentradas ofrecen.
Esta amplitud de oferta se da tanto en la oferta de productos bancarios, como en la de otros
productos sustitutos ofrecidos por empresas que se activan en el mercado financiero
nacional.

3.2 Opciones de la demanda.  Los usuarios del mercado financiero nacional no tienen
impedimentos para cambiar de proveedor, tal como lo demuestra la publicidad de las
empresas del sector y el cuadro de la Variacion Absoluta de Préstamos Hipotecarios
incluida en el punto 3.2 de este documento. Pero, ademds, por las caracteristicas de nuestro
sistema monetario y regulatorio, los usuarios tienen la facilidad de acceder al mercado
financiero internacional, sin restriccion.

3.3 Imposibilidad de ejercer poder sustancial. El hecho de que el producto principal del
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mercado financiero sea el precio del dinero y que éste, en el caso de Panamd, es el délar de
los Estados Unidos de América, es imposible que un agente econémico del mercado
controle el precio del mismo, el cual viene dictado por el mercado internacional y por las
autoridades de la Reserva Federal de Los Estados Unidos de América.

3.3 Existencia de la libre competencia. Al ser un mercado sin barreras de entrada y sin
restriccliones a la demanda, es un mercado en el que cualquier agente econdmico puede
competir sin que otro agente econdmico restrinja esa posibilidad o esa libertad.

3.5 Existencia de la libre concurrencia. En ninguno de los segmentos del mercado en le (sic)
que participard el ente resultante de la concentracion existe impedimento alguno de acceso
Y no existe forma mediante la cual se pueda restringir la libre concurrencia al mercado por
parte del ente resultante de la concentracion, debido a las condiciones Y caracteristicas del
mercado pertinente.” -

4. Actuacién de LA AUTORIDAD de Proteccién al Consumidor Yy Defensa de la
Competencia.

El 18 de septiembre del 2006, mediante Resolucién No. DLC-PLP-014-06, LA AUTORIDAD
requirié al agente econdmico solicitante, la siguiente informacion:

* Monto de las operaciones por el servicio de descuentos de Jactura (“Factoring”).
Detalle mensual enero 2005 — junio del 2006.

® Identificacién de los agentes econdmicos competidores en el servicio de
“Factoring” y participacién de mercado estimada de cada una de las empresas
Jusionantes.

o Estudios y/o encuestas de mercado sobre el posicionamiento de cada banco,
competidores, percepcidn de clientes, estrategias de mercadeo (incluyendo copia
de anuncios publicitarios impresos sobre promociones de productos bancarios
para el primer semestre de 2006), etc.

* Datos mensuales de tasas de interés promedio activas (por tipo de crédito) y
pasivas (por tipo de depdsitos) para el periodo enero del 2005 - junio del 2006.

®  Resumen de créditos (%)

a) Corporativos (rangos de monto concedido, plazos, tipo de actividad o clientes).
b) Personales (rangos de monto, plazos, jubilados o no Jubilados)

* Modelos de contratos en préstamos hipotecarios, comerciales y personales.

* Las certificaciones vigentes del Registro Publico sobre la existencia de las
sociedades involucradas con la operacion.”
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Una vez cumplida la etapa de solicitud y entrega de la informacion, se procedié a emitir la
Resolucién No. DLC-PLP-018-06 de 20 de octubre de 2006, mediante la cual se declard que los
interesados habian cumplido con la entrega de la informacién y los documentos solicitados por lo
que el término de los sesenta (60) dias para resolver la solicitud se iniciaria a partir del 20 de
octubre del 2006, tal como se observa a continuacion:

PRIMERO: DECLARAR que el interesado ha cumplido formalmente con la
entrega de la informacién solicitada por LA AUT! ORIDAD mediante la Resolucion
No. DLC — PLP — 014-06 de 18 de septiembre del 2006.

SEGUNDO: DECLARAR que se considera formulada en debida forma la peticion
de verificacion de concentracion econémica presentada por HSBC ASIA HOLDING
B.V. que pretende la compra de Grupo Econémico BANISTMO, S.A.

TERCERO: DECLARAR que el término de los sesenta (60) dias calendarios a los
cuales hace referencia el articulo 118 de la Ley 29 de 1996 dio inicio el 20 de
octubre de 2006, dia posterior a la entrega de conformidad de la informacion
completa por parte del interesado y que fue requerida mediante Resolucién No. DLC
— PLP — 014-06 de 18 de septiembre del 2006.

CUARTO: SENALAR que la presente Resolucion es de mero tramite y que no
admite recurso alguno.

Por otra parte, cabe destacar que el 14 de septiembre del 2006 se enviaron los oficios con
requerimiento de informacién a las siguientes entidades: Direccion Nacional de Comercio
Interior del Ministerio de Comercio e Industria; Direccién Nacional de Empresas Financieras,
del Ministerio de Comercio e Industria y Comisién Nacional de Valores.

A su vez, se mcorporé al expediente copia de la nota enviada por BANISTMOQ al sefior Roberto
Brenes, Gerente General de la Bolsa de Valores de Panamé, el 14 de septiembre del 2006, copia
de la nota enviada por BANISTMO a la seiiora Delia Cardenas de ]a Superintendente de Bancos,
copia de “Aviso al Publico” de la Superintendencia de Bancos, relacionada con la fusion de
HSBC y el GRUPO BANISTMO.

El 22 de septiembre del 2006 se recibié nota de la Licenciada Adriana Urrutia, Directora General
de Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industria, mediante la cual se envia up
disquete con la informacion solicitada por LA AUTORIDAD.

El 27 de septiembre del 2006 se recibi6 nota del Licenciado Olegario Barrelier Superintendente
de Bancos mediante la cual se remitié la informacion solicitada por LA AUTORIDAD.

El 25 de septiembre del 2006 la Licenciada Eva Alvarado, Jefa del Departamento de Asistencia
al Consumidor y Conciliacion, a. 1. envio al Licenciado Oscar Garcia, Jefe del Departamento de
Analisis y Estudios de Mercado, diversos anuncios o publicidad de las distintas instituciones
bancarias desde inicios del presente afio hasta octubre del 2006.

El 5 de octubre del 2006 se recibié nota del Licenciado Rolando De Leén De Alba de la
Comisién Nacional de Valores mediante la cual se remitié la informacion solicitada por LA
AUTORIDAD.
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5. Marco Legal

Tal como hemos sefialado en otras oportunidades LA AUTORIDAD fue creada mediante el
Decreto Ley No. 9 de 20 de febrero de 2006 “Que crea la Autoridad de Proteccién al
Consumidor y Defensa de la Competencia, modifica y adicionan disposiciones a la Ley 29 de |
de febrero de 1996 y se adoptan otras disposiciones” . Dicha AUTORIDAD sustituye en sus
funciones a la antigua CLICAC, y es creada como una entidad publica descentralizada del
Estado, con personeria juridica propia, autonomia en su régimen interno ¢ independencia en el
ejercicio de sus funciones. (Art.103. Ley 29 de 1996).

LA AUTORIDAD tiene como objetivo proteger y asegurar, entre otras cosas, el proceso de libre
competencia econémica y la libre concurrencia, erradicando las practicas monopolisticas y otras
restricciones en el funcionamiento eficiente de los mercados de bienes y servicios. (Art. 1. Ley
29). De igual manera es la competente para investigar y sancionar las practicas prohibidas por
esta Ley,

La Ley 29 es de aplicacion en todo en territorio nacional y en general para todas las
concentraciones econdmicas que puedan afectar la economia de la Republica de Panama.’ En
términos generales podemos mencionar que son objeto de revision todas aquellas
concentraciones que puedan afectar el mercado panamefio, aunque la operacién se surta en el
exterior. Lo fundamental es que los productos o servicios sean comercializados dentro del
territorio nacional.

La Ley 29 también recoge las normas que incumben el control de las concentraciones
econdmicas, didndole a LA AUTORIDAD la responsabilidad de la wverificacién previa
concretamente al Director Nacional de Libre Competencia. Veamos:

“El articulo 110-F. Funciones especificas del Director Nacional _de Libre

Competencia. Ademds de las funciones generales previamente establecidas para los
Directores Nacionales, corresponderd al Director Nacional de Libre Competencia el
efercicio de las siguientes funciones:

Il.
2.
3 Conocer, a peticion de parte, de los procesos de verificacion de concentraciones
econdmicas, conforme a las disposiciones de la presente Ley.

Lid

Como vemos, la norma establece que serd el Director Nacional de Libre Competencia el
encargado de brindar el concepto favorable, condicionar o desaprobar la concentracién
econémica planteada en estos momentos, razén por la cual deberin analizarse todos los
presupuestos que establece la Ley 29, el Decreto Ley 31 de 1998 y las Guias de Concentracién
Econdmicas del 2001, normas éstas que integran el escenario Juridico que debe ser tomado en
cuenta al momento de tomarse una decision al respecto de una concentracién econémica.

El articulo 20 de la Ley 29 establece el concepto de verificacion previa, indicando lo siguiente:

“Articulo 20. Verificacion Previa Antes de surtir sus efectos, las concentraciones
podran ser notificadas y sometidas, por el agente econémico interesado, a la
verificacidn de la Autoridad”.
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Este tipo de verificacién es la que, a través de apoderado legal, ha solicitado HSBC, en virtud de
la futura compra de acciones de BANISTMO. La verificacién previa es notificada a LA
AUTORIDAD antes de que la operacién comercial sea efectuada, y como efecto principal
conlleva que, aquellas que cuenten con el concepto favorable de LA AUTORIDAD, no podran
ser impugnadas posteriormente por esta Entidad, salvo que la informacion proporcionada por el
solicitante haya sido falsa o incompleta. Al respecto veamos el articulo 21.

“Articulo 21. Efectos de la Verificacion. Las concentraciones que hayan sido
verificadas, y cuenten con el concepto favorable de la Autoridad, podrdn operar
vélidamente y no podrén ser impugnadas posteriormente por razén de los elementos
verificados, salvo cuando dicho concepto favorable se hubiese obtenido en base a
informacién falsa o incompleta proporcionada por el agente interesado.”

Al momento de ser solicitada la verificaci6n previa por parte de LA AUTORIDAD, HSBC se
somete al procedimiento administrativo que realizard la Institucién, en el cual podrd otorgar
concepto favorable, condicionar o rechazar el concepto de aprobacién de la concentracion
econémica propuesta. El procedimiento lo establece el articulo 118 de la Ley 29; el mismo

indica:

“Articulo 118. Procedimiento _de Verificacién. En todos los casos en que la
Autoridad verifique una concentracion seguird el procedimiento siguiente:

L El agente econdmico interesado hard la notificacion correspondiente
por escrito, la que se acompariard con copia del acto juridico de que se
trate, sefialando los nombres o razones sociales de las partes
involucradas, sus estados financieros del ultimo ejercicio fiscal, su
participacion en el mercado pertinente y los demds datos que sean
necesarios para conocer la transaccion;

2. La Autoridad podrd requerir datos o documentos adicionales, dentro de
los veinte (20) dias calendario siguientes al recibo de la notificacion;

3 A partir de la fecha de recibo de la notificacion, o de la fecha en que se
reciban los datos o documentos adicionales, segun fuere el caso, la
Autoridad tendrd un plazo de hasta sesenta (60) dias calendario para
emitir su resolucion. Si este plazo venciera sin que se haya emitido tal
resolucion, se entenderd aprobada la concentracion;

4. La resolucién de la Autoridad deberd estar debidamente motivada y
Jfundamentada en la ley;
3. La resolucién favorable de la Autoridad sobre la concentracion no

implica un pronunciamiento sobre la realizacién de otras prdcticas
monopolisticas prohibidas por la ley,

6. La Autoridad podrd rechazar una solicitud de verificacion, cuando ésta
resulte obviamente inconducente, o cuando haya emitido conceplo
anteriormente sobre la misma verificacién.”

Dentro del término de sesenta (60) dias contados a partir del recibo de toda la informacién
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solicitada, LA AUTORIDAD deberé4 pronunciarse sobre la solicitud presentada, de lo contrario,
se entenderd como aprobada, tal como lo establece el numeral 3 del articulo 118 de la Ley 29.

Consecuentemente, en el lapso de sesenta (60) dias calendarios LA AUTORIDAD deberd tomar
en cuenta los elementos que establecen la Ley 29, el Decreto 31 y las Guias de Concentraciones
Econdmicas, a fin de realizar una evaluacion sobre el cambio estructural que sera realizado en el
mercado a partir de la operacién comercial que involucra la venta de BANISTMO al grupo
HSBC.

En ese sentido se deben evaluar los distintos aspectos econémicos y juridicos que componen el
entorno de esta operacién comercial, asf como la posible afectacién que causen al mercado
panamefio, concretamente en lo que se refiera al aspecto de la competencia, y las posibles
restricciones que puedan suceder a partir de dicha concentracion.

Algunos de los elementos que se han evaluado son: el mercado pertinente en el cual se
desenvuelven los agentes econémicos que se fusionardn; el poder de mercado que tiene cada uno
de ellos actualmente de manera individual y el poder que tendrdn posterior a la concentracién
econémica; la posibilidad que la empresa resultante pueda fijar precios de manera unilateral sin
que los competidores puedan efectiva o potencialmente contrarrestar dicho poder; que la
concentracion tenga o pueda tener el objeto de desplazar a otros agentes econémicos
competidores o impedirles el acceso al mercado; que la concentracion tenga o pueda tener el
objeto facilitar sustancialmente a los participantes de la concentracion el ejercicio de practicas
monopolisticas prohibidas.

Después de ser evaluados todos los elementos relacionados con la concentracién econémica
propuesta por HSBC, se determina si la concentracion econdmica obtiene el concepto favorable
de LA AUTORIDAD. En todo caso el articulo 19 del Decreto Ejecutivo N° 31 de 1998
establece que LA AUTORIDAD, como resultado de la verificacién, podra prohibir, ordenar la
desconcentracion total o parcial, o emitir concepto favorable correspondiente. Igualmente el
articulo 20 establece que una vez terminada la verificacién, LA AUTORIDAD podra
condicionar su decisién sobre la concentracién, para que se ajuste a la Ley. Entre las medidas
correctivas que se podran tomar, entre otras, las siguientes:

1. Abstenerse de realizar o llevar a cabo una determinada conducta.

2. Enajenar u otorgar a terceros derechos sobre determinados activos, materiales o
incorporales, partes sociales o acciones.

3. Modificar, transferir o eliminar una determinada linea de produccién.
4. Modificar o eliminar clausulas de los actos, convenios o contratos que pretendan celebrar.

Pasaremos ahora a examinar los distintos elementos que se desarrollan en la Guia para el
Anilisis de las Concentraciones Econémicas,
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Parte II; Alcance y Control de la Concentracion.

Previo al anslisis de fondo que conlleva el estudio de la concentracién de HSBC -
BANISTMO, resulta necesario determinar cuales son los sectores de la actividad econémica
vinculados a ésta. Igualmente es importante para los efectos de esta concentracién, determinar
si 1a Ley 29 es aplicable como norma juridica vigente sobre esta materia.

Con base en lo anterior, y una vez examinadas las materias antes mencionadas, se pasa a
determinar, al menos de manera general, cuil es el alcance en el tiempo que adquiere el
pronunciamiento de LA AUTORIDAD y cuéles son sus efectos.

De igual manera, a lo largo de la resolucion, entrelazaremos las definiciones y conceptos
gencrales al caso particularmente propuesto, con lo cual se ird determinando la viabilidad o no de
la concentracién econémica denominada (HSBC ~ BANISTMO), sometida a la consideracién
de LA AUTORIDAD.

1. Sectores de actividad.

Es importante identificar el sector de la actividad que estd sometido a evaluacién, tal como
establece la propia Guia para el Anslisis de las Concentraciones Econémicas, pueden existir
sectores como el bancario, asegurador y aeronsutico, que requieren de la aprobacién de una
autoridad sectorial especifica, sin que esto signifique que el visto bueno que da dicha entidad
reguladora a la operacién de concentracién econémica implique que s¢ pucde suprimir la
autorizacién que tiene que brindar LA AUTORIDAD, pues a pesar de obtener la aprobacion de
la entidad sectorial correspondiente, esto no presupone que la operacién se ajusta a los
presupuestos de viabilidad que establece la Ley 29.

Del memorial presentado (ver fs.1-4 del Tomo [) las sociedades que se van a fusionar se dedican,
principalmente, a la actividad econémica relacionada con los servicios bancarios tanto personales
como comerciales y a los servicios de inversién. Asi tenemos que el HSBC Asia Holdings
B.V., (que ¢s la empresa que comprara hasta el 100% de las acciones de BANISTMO) acredita
como su actividad principal la tenencia de acciones en, y el financiamiento de, subsidiarias y
compafiias afiliadas. Esta empresa ademés es la duefia del 100% de las acciones del HSBC
Bank (PANAMA) S.A. que es una empresa dedicada a la banca en general.

Por su parte, el Grupo Financiero BANISTMO, que desea ser adquirido por el HSBC, es el
grupo financiero lider en Ja regién Centroamericana, ofrece servicios bancarios, médicos de pago
y tarjetas de crédito, banca de inversion, asi como seguros y pensiones.

Con lo cual, de las propias aseveraciones de MISBC, podemos concluir que la actividad
principal’ a 1a cual se dedican los agentes econdmicos sometidos a verificacién estd relacionada
con los servicios bancarios, tanto personales como comerciales y de inversion.

2. El alcance territorial.

La Ley 29 como norma general en materia de Concentraciones Econdmicas se aplica a todas las
operaciones econdmicas que en este sentido puedan afectar la economia de la Repijblica de
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Panam4 y son susceptibles de revision aquellas concentraciones econémicas que puedan afectar
el mercado panamefio. Para esta consideracién se tomard en cuenta como hecho principal que los
productos o servicios que estas empresas ofertan son comercializados, en gran medida, dentro
del territorio nacional.

En nota enviada por el Grupo BANISTMO a la Superintendente de Bancos ¢l 20 de julio del
2006, con referencia al acuerdo de compra alcanzado entre éstos y el HSBC Holding PLC, el
Grupo BANISTMO indica que “La principal zona de operaciones de Grupo Banistmo ha sido

Panamd, pero también tiene presencia significativa en la region, en donde HSBC todavia no
opera..” (..) “Estas operaciones se complementardn con las que HSBC tiene en el pais, en

donde la subsidiaria de HSBC, HSBC Bank (Panamd), S.A. ... ...”

El texto de la nota también incluia comentarios del sefior Sandy Flockhart, Gerente General del
Grupo HSBC, Presidente Ejecutivo y Director General del Grupo Financiero HSBC en México y
Presidente de HSBC Bank (Panamd), S.A., en los cuales mencionaba que tanto BANISTMO
como HSBC tienen presencia en Panamé. Asi manifestaba: “Nos dard gusto darles la
bienvenida a los clientes de Banistmo, al Grupo HSBC. Banistmo nos traerd una participacion
de mercado significativa, asi como oportunidades de crecimiento en todos los mercados. Con
excepcién de Panamd, HSBC no cuenta con operaciones en los otros paises donde Banistmo
opera...”

Publicaciones noticiosas® dan cuenta de la presencia en Panamé de ambos grupos econdmicos
bancarios. Asi tenemos que BANISTMO fue fundado en 1984 por varias familias panamefias
que a su vez tenian participacién accionaria en el Grupo Econémico de Cerveceria Nacional,
S.A. (ahora BAVARIA). El Grupo BANISTMO es el principal grupo financiero de la regién,
con presencia en distintos pafses, tales como: Panamd, Colombia, Costa Rica, Nicaragua,
Honduras, El Salvador y Bahamas.

HSBC ha tenido presencia en Panama desde 1972. Cuenta con 19 sucursales y 75 cajeros
automdticos distribuidos en varias ciudades de la repiblica, tales como: Panama, Colén,
Aguadulce, Chitré y David. En todos estos lugares ofrece una amplia gama de servicios
bancarios que incluyen banca de consumo, HSBC Premier, banca privada, banca comeroial y
banca corporativa.

Dadas las precisiones anteriores podemos concluir que las empresas, una vez fusionadas,
continuaran brindado sus servicios y ofreciendo sus productos en la Republica de Panama, por lo
que la Ley 29 es aplicable maxime cuando uno de sus presupuestos es que la actividad que
desempefien las empresas concentradas afecten el mercado nacional. Igualmente en necesario
precisar que la actividad comercial a la cual se dedican las empresas sujetas a revision, a pesar de
tener una regulacién bancaria que las vincula, la misma no significa que LA AUTORIDAD no
sea la Entidad competente para examinar la concentracién desde la vertiente relacionada con el
derecho de la competencia.

Desde nuestro punto de vista, y asf lo han conceptuado los solicitantes, la competencia de la
Superintendencia Bancaria debe ser entendida desde el punto de vista de los propios objetivos
que ésta desempefia, dentro de los cuales no se encuentran los de promover y prevenir posibles
pricticas monopolisticas o restrictivas de la competencia, ni evaluar concentraciones econémicas
desde ¢l punto de vista de la reducci6n de la competencia en el mercado y la posible afectacién a
los consumidores.
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Por otra parte, en materia bancaria, la doctrina internacional ha manifestado que si la Ley de
entidades bancarias no contiene normas relativas a la competencia, se debe aplicar las normas de
carécter general, en este caso las de la Ley 29.

Al respecto Roberto Dromi, autor argentino sefiala:

“El control que ejerce el BCRA a través de la autorizacion previa de la fusién o
transmision de sus fondos de comercio, no tiene por finalidad un control de la
concentracién bancaria, la que por el contrario muchas veces se ve favorecida por la
aplicacién del art. 35 bis de la ley de Entidades Financieras, sino que persigue
resguardar las relaciones técnicas de solvencia requerida para operar en el mercado
bancario.

No obstante, esta actividad como cualquier otra podria ser sometida al control que
prevén las normas de defensa de la competencia, si surgiera la existencia de acuerdos
restrictivos, acuerdos colusorios o concentraciones. Esta circunstancia determinaria
la intervencién de la autoridad de aplicacién de las normas de competencia y deberia
provocar la de la autoridad que ejerce la supervision bancaria. "6

Al cumplirse los dos supuestos que establece la ley es indudable el imperio de la norma vigente
para evacuar el tramite de la presente solicitud de verificacién econémica entre el “Grupo HSBC
y El Grupo BANISTMO?”, por lo que al examinar la misma concentracién la AUTORIDAD
toma en consideracién los articulos 19, 19-A, 20, 21, 22, 23, 24, 25 y 26 del Capitulo II, Titulo 1
de la Ley 29 de 1996, los articulos 14, 15, 16, 17, 18, 19, 20, 21, del Capitulo V del Decreto
Ejecutivo N° 31 de 3.de septiembre de 1998, por el cual se reglamenta el Titulo Primero y la
Guia para el Control de Concentraciones Econdmicas, emitida en Resolucion N° PC-172-01 del
25 de septiembre del 2001.

3. Elalcance temporal.

En este apartado examinaremos cuél es el alcance de esta normativa en el tiempo, lo cual
dependera directamente del tipo de concentracion que se trate. Veamos:

El articulo 20 de la Ley 29 establece que existen dos clases de concentraciones, las que antes de
surtir sus efectos son notificadas y sometidas a la verificacion d¢ LA AUTORIDAD vy las que
operan sin verificacién previa, es decir, las que surten sus efectos sin solicitar el concepto
favorable de la Institucion. '

Examinemos el primer escenario, Las concentraciones que son notificadas y sometidas a la
verificacién de la Comisién: La ley en su articulo 21 establece que este tipo de concentraciones
podrén operar validamente una vez hayan sido verificadas y cuenten con el concepto favorable
de LA AUTORIDAD y no podran ser impugnadas por ésta posteriormente, salvo cuando dicho
concepto favorable hubiese estado viciado con informaciones falsas ¢ incompletas
proporcionadas por el agente econémico.

El segundo escenario, Las concentraciones que no hayan sido notificadas ni sometidas a
verificacion de La AUTORIDAD: Para estos casos la Ley 29 en su articulo 22 establece que las
mismas no podrén ser impugnadas después de tres (3) afios de haberse efectuado.
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De lo anterior podemos colegir ficilmente que la concentracion econémica que estamos
investigando (HSBC-BANISTMO) se ubica dentro del primer escenario de la norma, ya que
- solicit6 el concepto favorable de La AUTORIDAD. De esta manera, de concederse el concepto
favorable, la concentracién econémica no podria ser impugnada por ésta, al menos por razén de
los elementos verificados, salvo que alguno de los agentes econémicos solicitantes hubiese
proporcionado a LA AUTORIDAD informacién falsa ¢ incompleta.

Parte III: Concepto de Concentracidn Econdmica.

Radoslaw Depolo Rasmilic’ considera que la concentracién econémica es “La
reunién permanente de diversas empresas de una industria en un Wnico centro de
control y gestién, reagrupamiento que afecta a un mercado determinado y que
genera en €l una serie de efectos.”

Nuestra legislacién en su articulo 19 establece como concepto de concentracién, lo siguiente:

“Articulo 19. Concepto de Concentracion Econémica. Se entiende por
concentracion econémica, la fusion, la adquisicién del control o cualquier acto en
virtud del cual se agrupen sociedades, asociaciones, acciones, partes sociales,
fideicomisos, establecimientos o activos en general, que se realice entre
proveedores o potenciales proveedores, entre cliente o potenciales clientes, y
otros agentes econdmicos competidores o potenciales competidores entre si.”

Tal como establece al Guia de Concentraciones Econémicas los dos conceptos
fundamentales para calificar una negociacién como concentracién econémica son la
adquisicién de control y la agrupacién.®

Como hemos examinado en otras resoluciones de verificacién previa de Concentraciones
Econbémicas, existen por lo menos tres elementos que componen el concepto de concentracion,
siendo ellos: el temporal, cambio y materia. Veamos cada uno por separado.

El elemento temporal se refiere o tiene que ver con la permanencia de la operacién, a contrario
sensu, una asociacién accidental o transitoria no se consideraria como una concentracion
econémica. Esta nocioén de permanencia estd presente en el mismo articulo 19 de la Ley 29 al
establecer que no se considerardn concentraciones econdémicas, “las asociaciones accidentales
que se realicen por un tiempo definido para desarrollar un proyecto determinado’ (énfasis
suplido). Por lo tanto el caricter permanente debe ser analizado al momento de examinar las
concentraciones, y se podra considerar permanente cuando el tiempo sea suficientemente
prolongado como para hacer cambios en el funcionamiento en un mercado.

El elemento de cambio nos habla de la necesidad de una modificacién estructural de las
empresas corcentradas, es decir: que afectan la estructura del mercado; con lo que dependiendo
del grado de dicha afectacion podra aprobarse, condicionarse o desaprobarse la concentracion
por las autoridades correspondientes.

Finalmente, el altimo elemento es el material, que se constituye en la autonomia juridica y
econémica de la nueva estruc.ura empresarial, esto da como resultado que existiera en el
mercado una nueva empresa con una nueva personalidad juridica o manteniendo la anterior con
cambios sustanciales en su estructura que asumird naturalmente la independencia de las
anteriores entidades juridicamente diferenciadas.
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Este examen breve de los elementos que componen o constituyen el concepto de concentracion
nos lleva a definir otro concepto que constituye el instrumento indispensable al momento dc
definir en la practica la existencia de una modificacién estructural permanente en el mercado
como consecuencia de una operacién empresarial: el concepto de control.

El control se encuentra definido en la legislacién de la Unién Europea en el articulo 3 de su
Reglamento sobre concentraciones como un elemento necesario para delimitar la nocion de
concentracién comunitaria. En el apartado 3 de este articulo se define el control como la
posibilidad de ejercer una influencia decisiva sobre las actividades de una empresa. En el
apartado 2 se utiliza la nocién de control para distinguir, como modalidades fundamentales de
concentracion, entre las fusiones y las adquisiciones de control unico o en comin y el apartado 3
aclara a quién se debe considerar como la persona o empresa que ha adquirido el control. Dichas
referencias las transcribimos a continuacion:

“Definicién de concentracion

1. Se entenderé que se produce una concentracion cuando tenga lugar un cambio duradero del
control como consecuencia de:

a) la fusién de dos 0 mas empresas o partes de empresas anteriormente independientes, o

b) la adquisicién, por una o varias personas que ya controlen al menos una empresa, 0 por una
o varias empresas, mediante la toma de participaciones en el capital o la compra de
elementos del activo, mediante contrato o por cualquier otro medio, del control directo o
indirecto sobre la totalidad o partes de una o varias otras empresas.

2. El control rzsultara de los derechos, contratos u otros medios que, por si mismos o ¢n
conjunto, y teniendo en cuenta las circunstancias de hecho y de derecho, confieren la
posibilidad de ejercer una influencia decisiva sobre una empresa; en particular mediante:

a) derechos de propiedad o de uso de la totalidad o de una parte de los activos de una empresa;

b) derechos o contratos que permitan influir decisivamente sobre la composicion, las
deliberaciones o las decisiones de los 6rganos de una empresa.

3. Se entendera que han adquirido el control las personas o empresas:
a) que sean titulares de esos derechos o beneficiarios de esos contratos, o

b) que, sin ser titulares de dichos derechos ni beneficiarios de dichos contratos,
puedan ejercer los derechos inherentes a los mismos.”
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La Guia de Control de Concentraciones Econémicas aprobada por la CLICAC, considera que la
figura de control existe y por lo tanto opera una concentracién, entre otros supuestos, cuando
“...dos o mds empresas anteriormente independientes se fusionen; o cuando una o mds
personas que ya controlen al menos una empresa, 0 una o mds empresas, adquieran directa o
indirectamente, el control sobre la totalidad o parte de una o de varias otras empresas, ya sea
mediante la toma de participaciones en el capital o la compra de elementos del activo,
mediante contrato o por cualquier otro medio”.

En conclusién, habra control en un proceso de concentracién cuando exista la posibilidad de
influenciar directa o indirectamente la politica empresarial, la iniciacion o terminacion de la
actividad de la empresa, la variacién de la actividad a la que s¢ dedica la empresa o la
disposicién de los bienes o derechos esenciales para el desarrollo de la actividad de la empresa.

1. Modalidad de la Concentracidén Econdmica.

Los conceptos anteriores nos sirven para afirmar que la concentracién econémica (HSBC -
BANISTMO) se dard a través de varios mecanismos que involucran de la adquisicién del
control de una empresa sobre la otra. Asfi en la “descripcién de la concentracion”, los
solicitantes establecen que “HSBC Asia Holding, B.V. pretende comprar hasta el cien por ciento
(100%) de las acciones comunes emitidas y en circulacién de BANISTMO, sujeto, entre otras
cosas, a la obtencion de las autorizaciones gubernamentales requeridas en Panamd y en las
demds jurisdicciones donde BANISTMO mantiene relaciones bancarias y otras operaciones
reguladas, y a las demds condiciones establecidas en los tratos que sean suscritos por las partes
y en el prospecto informativo a ser presentado a la Comisién Nacional de Valores”( fs. 4 del
Tomo )

Evidentemente en esta ocasion la toma de control viene dada por la adquisicién del total
accionario del Grupo BANISTMO, por parte de la empresa HSBC, lo que implica una fusién
por absorcién en la cual una de estas empresas desaparecerd (BANISTMO) y otra subsistird con
mayor poder de mercado (HSBC). No estd de mas mencionar que estas fusiones y adquisiciones
tienen un impacto directo sobre el funcionamiento de los mercados y el grado o nivel de
competencia que ellos presentan. Una fusién o adquisicién horizontal (como que es la que se
presenta) implica una modificacion inmediata de la estructura del mercado, ya que dos empresas
que antes rivalizaban y eran competidoras, pasan a convertirse en un solo ente econémico que
consecuentemente tendra mayor participaciéon de mercado, cuyos indices de concentraciéon
aumentan,

De manera més esquemética podemos sintetizar los mecanismos utilizados para la toma de
control en esta concentracion especificamente:

e Que HSBC absorbe a BANISTMO en todas sus operaciones, comercializacién y servicios
incluyendo los servicios de “factoring” y puestos de bolsa, entre otros. Por lo tanto se
presenta la agrupacién de sociedades.

o Asf mismo se da la adquisicion de activos productivos tangibles e intangibles (instalaciones
de infraestructura, mobiliario, servicios, clientes, etc.)

* Se daria la adquisicién directa de las acciones de BANISTMO a través de una oferta priblica
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de acciones, y por tanto, la toma de participaciones en el capital, por lo que se adquiere el
control societario de BANISTMO.

Todo esto conforme a la legislacién de sociedades que establece el principio, salvo pacto
expreso, que la administracion de la sociedad se dard a través de la Asamblea General de
Accionistas, que constituye el poder supremo de la sociedad, en este caso sociedad an6nima, tal
como lo establece el articulo 417 del Cédigo de Comercio de la Repiblica de Panama.

La forma de adquisicién que se da en esta operacion econdmica es la fusion'?, cuya caracteristica
consiste en la absorcion de una o mas socicdades por otra ya existente, la que de igual manera
adquirird los patrimonios de las sociedades absorbidas, que se extinguirian, aumentindose con
ello ¢l capital social en la cuantia que proceda. En el presente anlisis no cabe duda que con esa
operacion (compra de acciones de la empresa BANISTMO) la empresa HSBC podra determinar
la composicién de los 6rganos de decision de la empresa. Esta operacién, por tanto, convierte a
las dos empresas en una sola, eliminando la independencia juridica y economica existentes antes
de la operacion.

La conclusién anterior nos conduce a afirmar que la modalidad de la concentracién en la que
nos encontramos, es la definida por el literal “c” del punto 28 de la Guia de Concentraciones, que
establece al respecto lo siguiente:

“28. Se entenderd que las siguientes constitluyen operaciones de
concentracion

a) La fusion efectuada entre dos o mds de las personas cuando estas no se
encuentren vinculadas entre si.

b)

<) La adquisicion, directa o indirecta, por una o mds personas, del control
sobre ofras empresas, a través de la adgquisicién de acciones, la toma de
participaciones en el capital, o a través de cualquier otro contrato o figura
juridica que confiera el control de una empresa.

d) La adquisicion de activos productivos tangibles e intangibles...”
2. Concentraciones horizontales, verticales y de conglomerados.

Como ya hemos mencionado, en pérrafos anteriores la presente concentracion se dard a través de
la agrupacién de sociedades por la compra de sus acciones que da lugar a la adquisicion del
control accionario de una empresa (HSBC) frente a la otra (BANISTMO). Ahora pasaremos a
estudiar qué tipo de concentracién se ha solicitado para la verificacion previa. La clasificacion
mas comun, y de hecho la recoge nuestra Guia para el Andlisis de las Concentraciones, es la que
identifica tres tipos de operaciones: horizontal, vertical o de conglomerados.

“Las concentraciones horizontales son aquellas en las cuales las empresas que participan en la
operacion de fusién o adquisicion son competidoras en el mercado del mismo producto.” :
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odo o parte de los activos o del capital (en suma: control) de otra empresa que fabrica o vende

roductos idénticos o esencialmente similares en una misma geografia. Es la forma tipica de
concentracion, en la que dos o m4s empresas de una industria se someten de manera permanente
& un control comun, cesando toda competencia entre ellas.”'?

Eﬂdoslaw Depolo Rasmilic también la define como “aquella en la cual una empresa adquiere

La modalidad denominada concentracién vertical es defina por Coloma como aquellas que
“implic?;l fusiones o adquisiciones entre empresas cuya relacion en el mercado es de proveedor —
cliente™’”,

Igualmente se define como: “aquella en la cual una empresa adquiere todo o parte de los activos
o del capital (el control) de un cliente o0 un proveedor; esto es, aquella que involucra a empresas
ubicadas en la misma cadena de oferta, Pero en distintos eslabones, tales como el fabricante de
un producto y el distribuidor del mismo”'*

La ditima modalidad es la concentracion conglomerada, que es aquella que “involucran casos en
los cuales la relacion entre las empresas fusionadas no es ni horizontal ni vertical™® .
Igualmente se define como aquellas que “se llevan a cabo entre empresas ubicadas en las
diferentes lineas de comercio, o entre empresas de una misma linea de comercio pero en regiones
geograficas econémicamente separadas. Se trata de operaciones de concentracién que no son
horizontales ni verticales; esto es, aquellas en las cuales una empresa adquiere el control de otra
empresa que no es ni competidora, ni cliente, ni proveedora del adquirente.”'®

Del memorial y los antecedentes presentados podemos colegir que la concentracién presentada
para verificacién es de tipo horizontal, ya que HSBC va a adquirir todo o parte de los activos, a
través de la oferta publica de acciones (OPA) de BANISTMO que se dedica a la oferta de
servicios bancarios, medios de pagos, tarjetas de crédito, banca de inversion, asi como Seguros y
pensiones.

Farte 1IV: Andlisis Econdmico

1. Mercado Pertinente
e Definicién de Mercados Producto

La empresa solicitante (HSBC) ha identificado al mercado producto como el mercado de
servicios financieros en general. En este sentido, vale la pena precisar cuiles son los
componentes de esta definicién en principio, para valorar Ia pertinencia de una definicién mas
estrecha, o en todo caso de la definicién de varios mercados producto.
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Hay participacién de ambos grupos empresariales, y en consecuencia concentracién econémica,
en los mercados!’ de servicios bancarios, intermediacién de valores y compra con descuento de
cuentas por cobrar (“facforing”), mientras que en los mercados de seguros y de créditos
manejado por empresas financieras distintas a los bancos, s6lo uno de los grupos involucrados
realiza operaciones, por lo que al no haber coincidencia de operaciones son mercados que
quedarian fuera, inicialmente, de la metodologia para la determinacién del mercado pertinente.

No obstante lo anterior, dado que los servicios de crédito que proveen las empresas financieras
pudieran consolidarse junto a los servicios bancarios, solamente s¢ excluye expresamente de la
definicién de mercado pertinente que se aplicara en esta Resolucion el caso de los seguros. Vale
destacar que aunque inicialmente se parte de la definicién amplia de mercado como servicios
financicros en general, entendiendo que los bancos actian en la préctica como una empresa
multiservicio, y en las que enfrentan competencia por parte de otros tipos de agentes econémicos
en cada uno de estos mercados o servicios en particular, las dificultades para encontrar
informacién detallada y homogénea que pudiera consolidarse con las cifras que maneja la
Superintendencia de Bancos, ha llevado al final a tener que dejar de lado a algunos de estos
agentes competidores (v. gr. financieras y cooperativas).

No obstante lo anterior, es dable valorar si el mercado en el que operan las empresas financieras
es formalmente uno distinto del aplicable en el caso de los bancos. Para esto hay que partir, no
solo de elementos objetivos, como la presencia de los diferentes productos o servicios
financieros en ambos tipos de establecimientos, sino también de la propia consideracién o
percepcién que pueden tener los clientes de uno u otro tipo de empresas en torno a la
sustituibilidad.

Iniciemos con los elementos objetivos, a través de una enumeracién que no es necesariamente
exhaustiva, de los elementos que diferencian a los bancos de las empresas financieras:

o Tienen leyes y entidades regulatorias diferenciadas
¢ Las financieras no pueden captar dep6sitos del pablico

e La gama de productos ofrecidos es mucho més amplia en el caso de los bancos que en el
de las financieras, especializéndose estas ltimas en préstamos personales’®,
arrendamiento financiero (“leasing”) y “factoring”, donde es claro que ofrecen productos
similares a los ofrecidos por los bancos.

o Los métodos utilizados para el cédlculo de los intereses en préstamos son distintos, siendo
que los bancos usan ampliamente el método sobre saldo, mientras que las financieras
utilizan preferentemente el método descontado.

e La percepcién de los consumidores

En consecuencia, es vélido establecer que sélo se deben tomar como agentes que participan en el
mismo mercado a los bancos y empresas financieras, en su oferta de préstamos. Sin embargo,
por los problemas sefialados de falta de homogeneidad e inconsistencia de la informacién sobre
créditos, segin tipo, de las empresas financieras, para agregarlas con la informacién disponible
sobre créditos bancarios, en esta Resolucién se entrard a ver especificamente ¢l mercado de



Digitalizado por la Asamblea Nacional

Gaceta Oficial, miércoles 28 de marzo de 2007 N°25,759

servicios bancarios, pero sefialando que en la seccion relativa a los indices de concentracion que
se calculen para los productos de crédito, los mismos deben interpretarse como valores en alguna
medida superiores a los que se obtendrian de haberse podido incorporar las cifras de las
empresas financieras.

Atn reconociendo la existencia de al menos tres mercados producto distintos'® (servicios
bancarios, intermediacion de valores y “factoring”), es dable evaluar la pertinencia de hacer un
andlisis simultdneo de cada uno de estos mercados versus la opcidn de centrar el anélisis en el
mercado principal evaluando de forma mas somera la realidad de los otros mercados afectados
en la transaccién, de forma tal que lo que se decida para el mercado “principal” aplique para los
otros mercados accesorios o complementarios.

Una posibilidad de ensayo a esta aproximacién consiste en estimar el aporte de cada uno de estos
segmentos al giro normal de negocios de los grupos econémicos involucrados.

En el caso de HSBC se observa (ver foja 699) que el segmento Banca genera el 99.2% de los
activos, el 96.7% de los ingresos y el 92.2% de la utilidad neta del grupo.

Por su parte, en el caso de GB se observa (ver foja 761) que se incluyen en un mismo segmento
las operaciones de “Bancos y otras Instituciones Financieras”, que representan un 94.6% del total
de los activos del grupo, 85.8% de los ingresos de operaciones y 67.5% de las utilidades de GB.
En segmentos distintos se clasifican las actividades de seguros y de banca de inversion, para los
que no se ha identificado presencia simultinea en el mercado de empresas de los dos grupos
fusionantes que amerite realizar un anlisis de concentracién para estos segmentos.

Los anteriores datos nos permiten concluir en torno a la razonabilidad y conveniencia de
centrarnos en el principal mercado (“Banca”), y que sea el analisis de este mercado el que
determine o no la viabilidad de otorgar el concepto favorable solicitado para la concentracion
estudiada.

Servicios bancarios (depésitos locales de particulares, créditos hipotecarios, créditos
personales y créditos comerciales)™

Tradicionalmente el servicio de intermediacion bancaria puede ser definido como “aquella que
tiene por objeto la captacion de fondos del publico para invertirlos por cuenta propia en
operaciones de préstamo y crédilto, afiadiendo a esta funcion canalizadora la asuncion del
riesgo de insolvencia de los prestatarios y el de liquidez que se origina al transformar los
plazos. Esta definicion tiene el mérito de acoger en pocas lineas dos de los elementos que mejor
sirven para caracterizar al negocio bancario: la intermediacién financiera y la gestién de
ri‘gsgos”z' (énfasis suplido).

En concordancia con lo anterior, dentro de este mercado de servicios bancarios se hara énfasis en
los principales productos crediticios que son susceptibles de afectar negativamente a los
consumidores por una modificacion de las condiciones existentes producto de la operacion de
concentracion.
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Se pasaré a continuacion a analizar, para los productos o servicios referidos, Jos puntos incluidos
dentro de la metodologfa de anslisis econémico establecida en la Gufa para el Control de
Concentraciones Econémicas, publicada en la Gaceta Oficial del 19 de octubre de 2001.

i Sustituibilidad por el lado de la demanda
1. Vision, estrategia y comportamiento de los oferentes

HSBC

Segin se puede apreciar en la pagina en Internet” del HSBC Bank (Panamd) S.A.: “El Grupo
HSBC cuenta con 9,500 oficinas en 80 paises y territorios, y es considerado una de las
organizaciones de servicios bancarios y financieros mis grande e importante del mundo.

En Panamé HSBC ha estado operando y contribuyendo al desarrollo econdmico del pais desde
1972. Actualmente contamos con una red de 15 sucursales a nivel nacional, lo que nos permite
continuar esforzandonos por satisfacer cada una de las necesidades financieras de nuestros
clientes y brindarles innovacién tecnolégica y servicios de primera clase”.

En materia de créditos, las colocaciones a clientes corporativos y personales se distribuyen casi
de forma simétrica (alrededor de 50% cada una), para un total de casi mil doscientos millones de
délares al 31 de agosto de 2006. Dentro de éstas, el grueso de las operaciones del HSBC en
Panama se concentran en tres sectores claramente identificados: Préstamos Personales (10%),
Zona Libre (17%) y Préstamos Hipotecarios para Vivienda™ (41%).

Esto nos permite sefialar que en materia de préstamos corporativos, el HSBC Bank (Panama),
S.A., se concentra en préstamos comerciales por montos mayores al medio millén de balboas,
especialmente en operaciones de la Zona Libre de Colén.

En conclusion, se puede afirmar que en materia de préstamos corporativos (que representan cerca
de la mitad de la cartera total de créditos del banco), el HSBC Bank (Panama) se concentra ¢n
préstamos de corto-mediano plazo, por montos elevados (méds de medio millén de balboas),
especialmente en operaciones en la Zona Libre de Colon.
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En relacién a los préstamos personales, NN
d tienen un peso especifico dentro de la cartera total de crédito muy similar al

de los préstamos corporativos, lo que se entiende por el hecho que los montos involucrados en
cada una de estas transacciones es significativamente inferior a las relativas a créditos
comerciales.

En conclusién, sobre los préstamos personales se puede sefialar que el HSBC se concentra en la
colocacién de hipotecas para viviendas de costo medio-elevado, mientras que los préstamos
personales propiamente dichos y los préstamos para autos, con aportes significativamente
inferiores al total de la cartera, se ubican prioritariamente en torno a un promedio de quince mil
balboas.

Sobre el conjunto de las operaciones crediticias del HSBC Bank (Panamad), S.A. se puede sefialar
que reflejan el perfil de un banco en principio diversificado (atiende clientes personales y
corporativos, y dentro de estos, una amplitud de actividades econémicas), aunque con un notable
peso en las colocaciones de hipotecas para la vivienda.

BANISTMO

Del total de las colocaciones de crédito de Banistmo, a finales de junio de 2006, ¢l 51.8% son
calificados como cartera comercial (corporativos), 44.1% como banca de consumo (banca
personal) y 4.1% como otros. Dentro del total de banca de consumo. destacan las hipotecas con
un 48% de participacidn, y los préstamos personales con un 44%. lo que refleja pesos relativos
en el total de créditos muy diferenciados frente a los que se comentaron para el caso del HSBC
(21% en hipotecas para Banistmo vs. 41% para HSBC, y 19.3% en préstamos personales para
Banistmo vs. 10% para HSBC), es decir. las hipotecas en Banistmo representan cerca de la mitad
de lo que éstas significan para HSBC, pero en materia de préstamos personales en Banistmo
estos créditos representan casi el doble de lo que registra HSBC.

En el caso de los préstamos hipotecarios de Banistmo, casi el 93% de los mismos se origina en
hipotecas residenciales, donde las otorgadas al amparo de la lev de intereses preferenciales tienen
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una participaciéon del 51.1% de este renglén. La mayoria de las hipotecas son concedidas a

veinticinco i mas afios de plazo,

.
I
I

De esta forma, se observan algunas diferencias entre la
estructura de vencimiento de los créditos corporativos entre HSBC'y Banistmo, siendo que en el
primero tienen mayor participacion los préstamos a largo plazo, aunque no ¢s muy marcada esta
diferencia.

Profundizando en una cartera donde ambos bancos tienen una alta participacion, en el caso del
crédito hipotecario “Lo caracteristico de este sector es que la alta concentracion del mercado se
mantiene, debido a que la mayor parte del financiamiento otorgado (76%) se enfoca en cinco
bancos. La mayoria de capital panameﬁo”z". Sin embargo, a pesar de esta elevada concentracion
del crédito, se percibe un elevado nivel de comgetencia en este mercado, que ademis es el mas
dindmico del mercado de créditos en general”’, “El crecimiento de la oferta inmobiliaria ha
generado un ambiente de competencia entre los bancos que beneficia al consumidor porque
puede acceder a condiciones de tasas y de plazos competitivos. Y es aqui en donde los bancos
arman su estrategia, y aunque ofrecen tasas con rangos similares tratan de variar sus productos
para atender a todo tipo de consumidor. Banco Continental, por ¢jemplo, que s¢ encuentra entre
los primeros cinco bancos con la mayor cartera hipotecaria, ofrece una tasa de 2% y 6.5% para

aquellas viviendas que estan dentro y fuera del rango del interés preterencial, respectivamente.
Mientras, HSBC ofrece una tasa de 3% para residencias nuevas que estén demro del interes
preferencial, y de 6.5% para aquellas que estan por arriba de los 62 mil 500 ddlares. Banco
General, que tiene la mayor cartera hipotecania, con 25 mil 200 préstamos de vivienda que
suman alrededor de 800 millones de délares, se ha destacado por ser conservador pero agresivo
al ofrecer productos competitivos””.

En buena medida la competencia en el mercado de crédito hipotecario, al menos en el Area
Metropolitana, viene apuntalada por la estrategia comiin de empresas constructoras ¢
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inmobiliarias de promover, en conjunto con un numero plural de bancos, varias ferias
relacionadas con la promocién de proyectos inmobiliarios en las que se tramitan de forma més
expedita las solicitudes de crédito de los consumidores, lo que ademés reduce los costos de
transaccién para los consumidores y facilita la comparacién de las diferentes ofertas de los
bancos del sistema.

Como sefiala un renombrado economista panamefio: “¢Cudl es la razén del éxito de Panams
en ¢l mercado de hipotecas a viviendas? Primero, su estabilidad econdémica y de precios,
respaldada a su vez por su estructura macroeconémica (dolarizacién e integracién financiera),
que ha generado gran cantidad de recursos financieros; ademés, la competencia en la banca
produce ofertas de crédito en las mejores condiciones, reesforzado con la participacién de
bancos internacionales. En efecto la expansién inicial del mercado hipotecario se dio después de
la liberacién de la banca a principios de los setenta e incluso ahora los bancos internacionales
toman la iniciativa en ampliar los fondos disponibles y reducir los intereses sobre hipotecas.
Ademés, la baja inflacion y estabilidad de la economia panamefia es un componente esencial,
que valida que se den hipotecas a largo plazo” (énfasis suplido)®.

2. Comportamiento e identidad de los compradores

En general, los clientes que han conformado el grupo objetivo, en alguno de los estudios
aportados al expediente®® ' de la presente verificacion previa de concentracién econémica,
seflalan que “encuentran muchas alternativas para elegir” y que “La competencia entre los
bancos ha hecho que les ofrezcan productos directamente y les beneficie, especialmente tarjetas
de crédito”. Y el beneficio no sélo deriva de la competencia intensa entre los bancos, sino de la
promocién indirecta que de ella hacen los clientes al buscar informacién, comparar ofertas y
tomar decisiones racionales de consumo.

En términos generales, se pueden mencionar los siguientes elementos como los principales
reportados a la hora de escoger un banco:

¢ Solidez, estabilidad y trayectoria

* Accesibilidad (cantidad de sucursales)
 Condiciones de los productos (tasas, plazos, etc.)
s Servicio

» Valores agregados (premios y promociones)

¢ Experiencias de familiares y amigos

En funcidn de lo anterior, en un analisis basado en el “Top of Mind”
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Es 1til dejar sefialado que las empresas a fusionarse en el actual proceso no comparten, en lincas
generales, igual posicionamiento en la mente de los consumidores, sefialando un espacio que
impediria inicialmente una afectacién importante de la competencia global entre los diferentes
bancos del sistema. En sentido contrario, si los bancos a fusionarse compartieran un alto TOM,
es posible que esto llevara a plantear que la fusién crearfa en principio una barrera a la entrada de
otros bancos, sin que ésta sea necesariamente infranqueable, producto que tendrian que invertir
recursos en tratar de mejorar su propio TOM. Sin embargo, como se ha sefialado en este caso, se
trata de una concentracién econémica donde los bancos involucrados (como principales
empresas dentro de los grupos completos que se involucran en la concentracién) obtienen TOM

diferenciados.

Consistentes con los resultados del TOM, la lealtad no parece ser un atributo de los clientes
bancarios, ya que “Los clientes parecen estar dispuestos a cambiar de banco, mientras las
condiciones sean més favorables y el cambio no implique un desembolso adicional de dinero”.

En este apartado pasaremos revista a cémo perciben los clientes a los bancos y otras empresas
que pueden competir contra ellos, en algunos productos especificos.

Existen varios elementos objetivos que permiten diferenciar a un banco de una empresa
financiera, con el interés de determinar si deben ser incluidos o no en el mismo mercado
pertinente, donde quizés los principales sean los siguientes:

o Los bancos reciben depésitos del publico (personas naturales y juridicas) e incluso de
otros bancos, con lo que conforman su oferta de fondos a prestar; mientras que las
financieras por ley no pueden captar depdsitos y obtienen sus fondos bésicamente a
través de créditos proporcionado por los bancos.

e Los bancos presentan una multiplicidad de servicios bancarios (captacion de diferentes
formas de depdsito, colocaciones de crédito, transferencias locales ¢ internacionales,
manejo de fondos de inversion, pago de planillas, cobranzas en el exterior etc.), mientras
que las financieras se concentran en la colocacion de préstamos.

e Los bancos prestan con diferentes énfasis en cada uno de ellos, tanto a empresas (créditos
corporativos) como a personas naturales (créditos personales), mientras que las
financieras concentran sus créditos hacia las personas naturales, en préstamos personales
propiamente dichos, salvo un nimero reducido de empresas financieras que se han
especializado en préstamos hipotecarios de vivienda.

Ademés de los anteriores elementos, est4 el papel que juega la percepcion de los clientes, esto es,
c6bmo ven directamente los consumidores de estos servicios a estos diferentes proveedores. En
este sentido, se pueden listar las siguientes diferencias en la percepcion de los clientes entre un
banco y una empresa financiera™:
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* Las financ 2ras cobran intereses més altos. La tasa de interés parece ser el principal
motivador al seleccionar el banco donde se pide un préstamo personal®.

» El cobro de intereses se da sobre el total de la deuda, mientras que los bancos cobran
sobre saldo. )

* Los gastos de manejo son més altos que en los bancos.

* Las financieras piden menos requisitos y tienen menos tramites.

* El desembolso en las financieras es més rdpido. Esta es la razén principal para escoger
una financiera, explicado por la urgencia que tenga la persona de obtener el dinero del
préstamo.

* Los montos a financiar por las financieras son menores.
e Los bancos tienen mejor servicio al cliente.

En todo caso es claro que la actividad o producto donde es més claro que se da una coincidencia
entre los servicios ofrecidos por los bancos y aquellos ofrecidos por las financieras, es en la de
otorgamiento de préstamos personales.

Este producto (préstamos personales) es visto por los clientes como una solucién a un problema
de corto plazo (falta de liquidez), pero que en algunos casos puede significar un problema de
ma%'?r permanencia en el tiempo. Las principales razones para solicitar un préstamo personal
son”:

*» Consolidar deudas y obtener una sola letra més baja

* Hacer mejoras en el hogar

* Viajes

¢ Pagar estudios

* Comprar un carro (veremos m4s adelante en detalle este producto)
* Recibir tratamiento médico

¢ Atender imprevistos

e Para invertirlos en una microempresa
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La principal razén para escoger a una financiera es la urgencia del cliente por contar con el
dinero lo mas répido posible, o el rechazo de algin banco en el otorgamiento del préstamo,
mientras que la escogencia de un banco en particular parece ser un proceso mucho mas
planificado en el que se busca contar con suficiente informaci6n (cotizaciones de varios bancos)
antes de tomar una decisién sobre el banco con el que se hard el tramite. En este sentido,
gjercicios de evaluacién con grupos de clientes parecen indicar que el valor de la marca de un
banco no es el elemento principal, ni tampoco la lealtad (continuar con el mismo banco en el que
se tienen sus cuentas, o que le ha prestado dinero anteriormente) sino variables especificas como:

e Tasa de interés.
o Valordelaletra quincenal3 ’,

e Plazo.

e Requisitos y tramites®® (presentar o no un fiador como respaldo). En este apartado
parecen salir mal parados los bancos estatales (Banco Nacional de Panama y la Caja de
Ahorros) por tener tramites muy demorados o demasiados requisitos.

Expresado de otra forma, y en funcién de los
objetivos del proceso de verificacién previa de concentracién econdmica, se podria sefialar que

los bancos que participan como adquiriente (HSBC) y a ser adquirido (Banistmo), presentan
diferentes resultados en cuanto al TOM, lo que abona en el sentido de pensar que con esta
operacion de concentracion no se refuerza necesariamente un poder sustancial de alguna de las
empresas a fusionarse, sino que, tal como lo sefiala la percepcion de los clientes “El mercado se
va moviendo y los bancos se van moviendo d¢ acucrdo a la competencia” (énfasis suplido).

En todo caso, se trata de la percepcién de los clientes, lo que a diferencia de lo que sefialara en su
momento el Obispo Berkeley no es necesariamente la realidad®®, en particular porque estas
percepciones del publico ayudan a las empresas (bancos en este caso) a disefiar mejores
estrategias de mercadeo, como veremos en el apartado sobre condiciones de rivalidad.

En general, para los clientes objeto del estudio, el HSBC es percibido como un banco exclusivo,
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Préstamos para guto3 9

Este producto es percibido por los grupos estudiados*® como uno diferenciado del de préstamos
personales, en particular por la rapidez del proceso de aprobacién, servicio al cliente y valores
agregados incorporados en algunos casos (promociones e incentivos). Y en este sentido, la
duracién del periodo de aprobacién parece ser el elemento motivador principal.

Los elementos reportados que se toman en cuenta preferentemente al elegir ¢l auto a ser
financiado tienen que ver con*!:

e (Costo de mantenimiento.
* Usos.
¢ Abono inicial.

¢ Presupuesto disponible.
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3. Uso final del producto

Al tratarse de un servicio, para ninguno de los productos bancarios analizados aplica esta seccién
que se interesaria en principio en examinar si el producto definido es utilizado como un insumo
por otras empresas O si €S consumido directamente por el consumidor final (andlisis de la
intercambiabilidad funcional).

4. Los costos y el tiempo de transacciéon

Dado que, de acuerdo a lo que se ha sefialado en las secciones precedentes, el consumidor de
clientes bancarios reemplazaria el consumo de determinados servicios en una entidad bancaria en
particular por los ofrecidos por otra entidad bancaria, significa esto quc el producto consumido
sigue siendo en esencia el mismo, aunque ahora provisto por una empresa distinta. En este

sentido, este apartado de la Guia para el Control de Concentraciones Econdémicas no tendria
aplicacién“.

S. Evolucidn de los precios reales

Las tasas de intereses reflejan el valor o el precio que se tiene que pagar por utilizar el dinero.
Por su importancia y sus efectos en la economia, las tasas de interés son seguidas con mucho
detenimiento por autoridades pablicas y las empresas.

Las tasas de interés responden a la relacion entre la oferta’y demanda, en economias de mercado,
aunque estos no constituyen los tnicos determinantes a evaluar para establecer el precio del

dinero. Existen otros factores que tendran una influencia mayor o menor dependiendo de la
incidencia del factor en la relacion economica, entre €stos tenemos:

La oportunidad de produccion.

La preferencia de tiempo por el consumo.

El riesgo.
o Lainflacién,

Estos determinantes son analizados e influye al momento de establecer las tasas de interés, de
manera que se pueda producir el equilibrio entre la oferta y demanda de dinero.

Esta dinamica se inicia cuando las familias, las empresas o el gobierno tienen exceso de Ingresos
Jos cuales colocan en manos de otros (intermediarios financieros) a cambio del pago de una tasa
de interés PASIVA. Estos, por su parte, se encargan de prestar fondos a las personas, empresas o
gobiernos que tienen insuficiencia de fondos, cobrando por estos créditos una tasa de interés
ACTIVA.

Independientemente de la tasa que pague el banco o el destino de los fondos, el comportamiento
entre las tasas de interés debe ser determinante en ¢l comportamiento de la economia en general,
debido a la estrecha relacion entre las tasas de interés y el nivel de produccion.
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A continuacién nuestro objetivo es plasmar la evolucién de las tasas de interés pagadas por la
banca nacional y la banca extranjera tanto para los depdsitos a plazos fijos como las tasas de
interés cobradas por los créditos comerciales, de consumo y los créditos hipotecarios.

Depdsitos a Plazos Fijos

Constituyen uno de los instrumentos con los que cuentan los intermediarios financieros, en este
caso los bancos establecidos en Panam4 para captar fondos por un periodo fijo pagando una tasa
de interés pre-establecida durante el periodo que el cliente decida. Tienen las siguientes
caracteristicas:

* Los depésitos a plazo fijo tienen alta convertibilidad, pero no son liquidos de manera
inmediata, debido a que estos no se pueden utilizar antes del plazo convenido.

* Los depésitos a plazo fijo ofrecen tasas superiores a las tasas de depésito a las cuentas de
ahorro pero menores a la rentabilidad de las acciones o bonos.

* Los depositos a plazo fijo deben ofrecer una tasa real (tasa nominal - tasa de inflacidn)
atractiva para los ahorradores. -

CUADRO N°® 1

TAZA SORRE DEPOBITOS A PLAZO IO
Diciembre 2004 - Jullo 2005

{En Porcentaje) _
BANCA BANCA BANCA " BANGA BANGA BANCA BANCA ‘I “BANCA
Pmemlexrmm PANMENA]EKTMA pmmlmmm PANAMERA | EXTRAMJERA
" FECHA 1MES FMESES _ VMesEs 1ANO’ LIBORS M
Dicod Z 118 ] 2_216 e 2 48 2 316 ENTE) Wie FRFI
0" z 28 11z z_¥1s (2] 2 e 2 wis 3 w18 e 2198
F a5 2 e 11318 2 ¥i6 T 2 116 z S 3 Ve 1116 3 Ve
Mar-05 PRI 8 a6 i 12716 3 wie 3 4 712118 1 e
Ay 2 &8 W16 a6 w16 10716 Wi 3 Wi 21916 3 716
May-05 2 &8 476 12118 10 21216 21018 3 N8 21418 3 W6 |
06 2 66 e 2 1318 e 2328 7 wie 3 e 3 31116
Jul-05 2 716 2 418 211116 e 12 214/18 3 /18 3 Y6 31918
|___Ago05 e 2 we 1ihe 12716 1216 21418 3 _Ae 3 46 4 116
_M 71_!2_ 2 g 1118 118 1216 2 147168 3 16 3 A8 4 V6
Oct-05 1118 2 V1_5 1118 2 1393_ 1218 ] 31118 3 A6 4 76
Now-05 2 11718 16 12116 26 (70 3 1B 31176 3 W6 1016
{005 2 12/16 V16 12HE 21516 12/16 1 618 IIM6 3 W8 4 1116
Ena-8 12116 V8 21218 1V18 3 518 31IMNE 3 116 4 1&10_4
Fob-06 1216 2 1W16 21218 3 ¥ig 3 g 3 A8 31218 . 316 b
Mar-Of 2 i 21418 2 1HE 3 616 3 A6 3 1IN6 316 3 1416 & 2H8
Abr-08 21vi8 3 3 3 e 3 &8 31318 3118 4 N6 5 BHE
May-08 2 1318 3 &N 3 3 HHE 3 A6 4 31218 4 416 5 &6
Ry 3 218 IR 3 516 31W6 31216 4 & Zl‘!g 4 1§ § 116
- 3 WiE 3 W 3 W6 4 W8 4 « Wig 4 &6 4§16 5 Wie

FUENTE. Enbidades Bancanas Prvadas

En el cuadro N° 1 se observa el comportamiento de las tasas de interés pagadas por los depdsitos
a2 plazo fijo dependiendo del periodo al que se encuentra depositado el dinero y de la banca que
capta ¢l crédito haciendo referencia a que Banistmo representa a la banca Panamefia y el HSBC
representa a la banca extranjera.

El comportamiento de las tasas de interés que pagan los Bancos por los depésitos a Plazo Fijo
refleja una tendencia positiva, tanto para los Bancos Panamefios como los Bancos Extranjeros.
De igual forma, las tasas de referencia han aumentado de manera constante.
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En parte los aumentos de las tasas de interés pasiva son debido a la compensacion de la inflacién
y en parte al aumento de las tasas de interés internacionales tomadas como referencia (Ver

cuadro N° 1 de tasa LIBOR* a seis meses).

Tasas Pasivas*’

A Continuacién presentamos los cuadros de la evolucién de la tasa pasiva por depésitos a Plazo
Fijo en la Banca Panamena (GRAFICO N° 1) y la Banca Extranjera (GRAFICO N° 2).

GRAFICO N° 1

EVOLUCION DE LAS TASAR DR INTERES PROMEDIO FPAGADA FOR LA BANGCA FANAMERA FPOR LOS
DEFORITOR A PLAZOS FIIOS SEGON SU PLAZG OICIEMERE 2004 A JULIO 3004
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Como mencionamos, ambos cuadros muestran una evolucién positiva de los tipos de interés, la
principal razén se debe a que en general siguen el comportamiento de las tasas de referencia,

pero si apreciamos con mas detenimiento podemos observar que el aumento de las tasas de la
banca extranjera ha sido mayor al aumento de las tasas de la banca Panameiia (ver Cuadro N° 2 y
los graficos N° 3 y N° 4).

GRAFICO N° 2

EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES PROMEDIO FAGADAS FOR LA BANGA EXTRANJERA POR LOS
DEFOBITOS A PLAZOS FILIOS SEGON SU FLAZO DICIENEBRE 2004 A JULID 2008
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CUADRON?® 2

DIFERENCIA ENTRE LA TASA PROMEDIO DE INTERES PAGADA POR LOS DEPOSITOS A PLAZOS
FLIOS DE LOS BANCOS PANAMENOS Y LOS BANCOS EXTRANJEROS

FECHA UN MES TRES MESES SEIS MESES UN ANO
Dic-04 0.0625 0.0625 0.0625 0.5000
Ene-05 0.3750 -0.1875 0.0000 0.5625
Feb-05 0.3125 ~0.2500 0.4375 0.5000
Mar-05 0.1875 0.2500 0.3750 0.5000
Abr-05 0.1875 0.0000 0.1250 0.4375
May-05 0.0625 0.3750 0.1250 0.3125
Jun-05 0.0626 0.3125 0.1875 0.3750
Jul-05 0.1875 0.2500 0.7500 0.2500
Ago-05 -0.1250 -0.0625 0.1250 0.0000
Sep-05 - 0625 -0.1875 -0.1250 0.1875
Oct-05 0.1875 -0.1250 -0.2500 0.4375
Nov-05 0.1875 -0.1250 -0.4375 0.1875
Dic-05 0.1875 -0.1875 0.5625 0.1250
Ene-06 0.1250 +0.2500 -0.5000 0.0625
Feb-06 -0.0625 -0.3750 -0.2500 -0.0625
Mar-06 -0.2500 -0.6875 -0.5000 -0.2500
Abr-06 -0.1875 -0.5625 -0.4375 -0.1250
May-06 -0.5625 -0.6875 -0.6875 -0.5000
Jun-06 -0.3125 -0,5000 -0.2500 -0.1875
Jul-06 -0.1875 -0.6875 -0.2500 0.1250

El cuadro N° 2 muestra la diferencia que existe entre las tasas pagadas en promedio por los
bancos al recibir dep6sitos a plazo fijo ya sea en la banca Panameiia o en la banca extranjera.
Cada renglén del cuadro refleja el resultado al restar la tasa de la banca Panamefia de la tasa de la
banca extranjera. Cuando el resultado es una tasa de interés positiva se refiere a que la tasa de la
banca panamefia en ese periodo estd por encima de la tasa de la banca extranjera y viceversa,
como es el caso por ejemplo de la diferencia de la tasa reflejada entre julio del 2005 y Julio 2006
para los depédsitos a plazo fijo a seis meses en donde la banca extranjera ha pagado tasas
superiores a la banca Panamefia.

GRAFICO N° 3

DIFERENCIA DE LAS TASAS PROMEDIOS DE INTERES PAGADA POR LA BANCA POR LGOS
DEPGSITOS PLAZOS FIJOS A UNMES Y A TRES MESES DIC 2004 A JUL 2006
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GRAFICO N° 4

DIFERENCIA DE LAS TASAS DE INTERES PROMEDIOS PAGADAS POR LOS DEPOSITOE A
PLAZOS FLIOS A SEIS MESES Y UN ARO

Mew/Afto

Para hacer énfasis en este punto vemos los graficos comparativos de la evolucion de las tasas por
tipo de banca y plazo del deposito a plazo fijo.

A continuacién presentamos la evolucion del comportamiento de las tasas de interés pagadas
segin la banca (Nacional o Extranjera) y el periodo en el que se encuentra colocado el depdsito a
plazo fijo.

GRAFICON® 5

EVOLUCION DE LAS TASA PROMEDIOS DE INTERES PAGADA POR LOS DEPOSITOS A !
PLAZOS FLIOS DE UN MES. DIC 2004 A JUL 2006

tasas

Mes/Aho

i )
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GRAFICO N° 6

[ ¢ e e

; EVOLUCION DE TASAS PROMEDIOS DE INTERES PAGADAS POR LOS DEPOSITOS A PLAZOS
J F1JOS A TRES MESES. DIC 2004 A JWX 2006
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GRAFICON® 7
EVOLUCION DE LAS TASAS PROMEDIOS DE INTERES PAGADAS POR LOS DEPOSITOS A :
PLAZOS FIJOS A S85 MESES Y LA TASA LIBOR A SHS MESES. DIC 2004 A JUL 2006 f

Tasas
[A]

Mes/Afo

En el Gréafico N° 7 en adicion a las tasas de interés de ia bancas panamcia ¥ extranjera, se
presenta el comportamiento de ia tasa Libor a 6 meses, la misma refleya un aumenio considerabie
durante el afic. en cambio las tasas de depdsitos en el mercado local fueron estables, aunque con
clerto aumento desde mediados de afio para las tasas pagadas por la Banca Extranjera.
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A - — -

EVOLUCION DE LAS TASA PROMEDIOS INTERES PAGADAS POR LOS DEPOSITOS DE PLAZOS FJOS A
UN ARO. DIC 2004 A JAL 2006

Tasas

Mes/Afio

Tasas Activas

Durante el 2005, la banca tuvo un aumento en su cartera crediticia por el orden del 14.8%. La
cartera interna neta registrd un aumento del 12.6%. El aumento de las carteras crediticias, que no
es mas que el aumento de la demanda de saldos reales, ejerce presiones sobre las tasas de interés,
presiones que se deben reflejar en un aumento de las tasas que aplican los bancos al otorgar
crédito. Adicionalmente se debe considerar el aumento reflejado durante el periodo analizado de

la tasa PRIME que es utilizada como referencia.

La evolucién de las tasas de la Banca Panamefia ha reflejado un comportamiento méas estable que
la tasa de interés a la cual ofrece el crédito la Banca Extranjera, como podemos observar en el
CUADRO N° 3. El mismo nos muestra el comportamiento de las tasas de interés cobradas a un
afio por el tipo de banca. De igual forma el cuadro N° 4 muestra el comportamiento de las tasas,
pero para periodos mayores a un afio.

CUADRO N° 3

YASA DE INTERES SOBRE CREDITO OFRECIDO POR LA BANGCA PANAMERNA Y LA BANCA EXTRANJERA
DICIEMBRE 2004 —JULIO 2008

FECHA COMERCIO INDUSTRIA C. PERSONAL
| __1ARO 1 ANO 1 Afi0 1 ARO 1 ARO 1 ARO PRIME RATE
Banca Banca Banca
Panamena Banca Extranjwra Panamefia Banca E 1 L i Banca Extranjers
Dic-04 8 7/18 & 26 AL 5 &/16 11 116 8 718 5 418
Ene-05 & 7116 & 4/16 9 D/16 5 8/18 11 1116 B8 9/16 5 4/18
Fab-05 A &/18 & 2116 8 B/16 51116 11 1116 8 516 & BNMB
Mar-05 8 12/18 6 8/18 9 1/16 & e 11 8 416 5 1216
Abr-05 8_5/1e 8 B/16 b a6 & 4/16 11 8 316 51216
May-08 8 5/16 e 918 9 ane 8 1116 11 8 M8 8
Jun-05 a8 6/ 6 12/16 B 1218 81016 10 6816 AL 6 ane |
Jul-05 8 1ne 6 &/18 8 4n6 8 12118 10 716 8 2/16 6 4/18
Ago-05 8 116 € 11/16 #1318 8 13/18 10 816 8 8/16 6 816 -
509-05 8 116 611118 8 5/18 8 14118 10 8/16 8 6/16 6 12116
09!-05 8 1116 6 14/16 A 7/18 & 12118 10 7116 8 _8/i8 8 12116
Nov-05 8 116 7 116 a 218 7 10 2116 81118 7
Dig-0% -] 6118 a8 1ne 7 3ans 10 2116 9 ANS 7 AN8
Ene-06 | 3-al-) B 1218 B 618 7 2/18 10 M6 9 6/18 T 8He
Fob-08 3_3!16 7 16 8 8/16 T 14/18 10 /18 8 718 7 81
Mar-08 8 416 7 V6 8 48 ] 10 118 9 916 T 1216
Abe-08 8 218 7 8 8 218 10_¥ie 91216 7 12116
_H_Iy-Oﬁ a 11é 7 118 8 10/16 4 1\a 10 &/16 9 718 7 1216
Jun-08 a 7 !16 8 e a4 218 10 M8 9 1018 8
Jul-08 A _t1ne 1 e a 8 318 10 /18 9 10/18 A _4Nns

FUENTE. Entidacdes Bancariss Privadas
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CUADRO N° 4

TASA DE INTERES SOBRE CREDITO OFRECIDD POR LA BANCA PANAMERA ¥ LA BANGA EXTRANJERA
DICIEMBRE 2004 —JULIO 2008
(En Pomin_l}_j-)

FECHA
‘1-5 AROS 1-8 AROS 1.8 AROS 1-56 AROS 1-5 AROS 1-5§ ANOS FPRIME RATE
Banca Banca Banca Bancas Banca Banca
Mes/AlO Panamefis Exiranjera Panamaefa Extranjara Panameha Extranjera

Dic-04 8 12/16 8 a/i8 10 9Ne € /16 10 12/16 B 15/1s 5 416
Ena-05 812118 8 10/16 10 1318 8 fne 10 10/18 8 12/18 5 4ANE
Feb-05 8 14718 8 12/18 10 12118 & B/18 10 718 B 13ne 5 B8
Mar-08 8 416 8 14/18 10 716 6 10/18 10 10/168 8 118 5 12/16
Abr-08 812/18 6 14/18 10 15/18 812118 10 _8/18 [ 5 12718
May-05 8 1316 8 1318 10 13/18 6 12118 10 11718 8 1516 [-]

Jun-0§ B8 15/18 8 14/18 A B/1s 61218 10 1118 8 14/16 6 _4/18
Jul-08 8 1018 7 9 8 10/18 10 10/18 8 _B/16 6__4/16
Ago-0Y 8 816 7 9 4/18 6 1418 10 8/18 8 4118 8 B8N16
Sep-05 8 _ans 7 _4Nns ] 7 10_8/19 8 8ns 6 12118
O¢t-08 B 816 7 218 812116 7_BNe 10 sne 8 1118 8 1218
Nov-05 8 618 7 8118 812718 T 218 10 3/i8 ] 7

Dic-08 8 68/18 71318 8 12116 71116 10 316 2 _8/e 7__4lte
Ene-08 a 6ns 8 e 8 1118 7_11e 10 9 1318 7_8/18
Feb-06 8 &6/18 8 1718 81118 7. _8/18 10 £ 14718 7 4ans
Mar-08 8 6118 8 2/16 811/18 T _sne 9 15716 2 8/e 712/18
Abr.08 8 S5/18 L INAAL) a8 7/18 71218 9 12118 9 12/18 7.12/16
May-08 8 10/18 8 818 a8 ana 71118 9 518 9 ans 71218
Jun-06 8 6/1e 8 127118 8 _5/118 7 10/18 8 8/18 8 117118 8

Jui-068 8 818 5 9/18 3 5/18 7_9ite 10 911118 8 ans

FUENTE: Entidades Bancaras Privadas.

GRAFICO N° 9

EVOLUCION DELA TASA PRIMEY LAS TASA PROMEDIOS DE INTERES COBRADAS POR LA
BANCA PANAMERA Y LA BANCA EXTRANJERA PARA LOS PRESTAMOS AL COMERCIO A UN
AR O MENOS. DIC 2004 A JUL 2006
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Mes/Afio

Los grificos N° 9, 10 y 11 nos muestran el comportamiento real que han presentado las tasas de
interés por los préstamos a un afio segiin el sector econémico al que se le otorga el crédito y en
adicién compara las tasas que ofrecen la banca extranjera y la banca panamefia. En los tres
escenarios las tasas de interés de los créditos que ofrece la banca panamefia son superiores a las
tasas de interés oftrecidas por la banca extranjera. Cabe destacar también que la tasa Prime*®
utilizada como referencia ha ido en aumento. Por otro lado, el comportamiento de las tasas
ofrecidas por la banca panamefia se muestra més estable que el comportamiento de las tasas que
ofrece la banca extranjera, que si va paralela con una margen mas pequefio, con el movimiento
de la tasa de referencia.
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GRAFICON° 10
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EVOLUCION DE LA TASA PRIMEY LAS TASAS DE INTERES PROMEDIOS COBRADA POR LA
mrAmmvummmmPMmemmAutmmA
UN ARO O MENOS. DIC 2004 A UL 2008

-
¥
[t
Mes/Aflio
L. . e e — e e
GRAFICO N° 11
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A continuacién mostramos la diferencia de las tasas de interés otorgadas a un afio 0 menos por la
banca panamefia y la banca extranjera:
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CUADRON® 5

OIFERENCIA ENTRE LAS TASAS COBRADAS POR LA BANCA EXTRANJERA Y LA PANAMERA

PORLOS CREQ_ITOS OTORGADOS PORLOS BANCOS A UN_;_QI'O O MENOS. DIC 2004 A JUL 2008
FECHA COMERCI_Q 1 INDUSTRIA ] C.PERSONAL
1 ARO
Dic-04 2.313 4.063 2.825
Ene-085 2.188 4.063 3.125
Feab-05 2.37% 3.813 3.3715
Mar-05 2.250 2.875 2.750
Abr-0% 1,038 3.250 2.813
May-05 1.750 2.813 2.813
Jun-08 1.825 2.125 2,125
Jul-06 1.888 1.500 2.313
AQo-05 1.375 2.000 2.000
Sap-0s 1,378 1.4238 2.128
0ct-08 1.188 1.6a8 1.938
Nov.OS 1.900 1.1285 1.439
Dic-0§ 1.188 0.875 Q0.875
Ene-08 1.438 1.250 0.688
Feb-00 1.125 0.500 06828
Mar-068 1.188 0.250 0.500
Abr-08 1.125 -0.1285 0.438
May-06 1.000 0.563 0.838
Jun-g6 0.B13 0.000 0.5623
Jui-068 0.938 -0.188 0.888

Al igual que en el cuadro N° 2, cada renglon refleja la diferencia entre las tasas de interés que
ofrece la banca panamefia y la que ofrece la banca extranjera. Cuando el resultado es positivo
indica que la tasas de la banca panamefia en ese periodo estaban por encima de la tasa ofrecida
por la banca extranjera.

GRAFICO N°12

['_ OIFERENCIA ENTRE LAS TASAS COBRADAS POR LA BANCA EXTRANJERA Y LA PANAMERA
PORLOS CREDITOS OTORGADOS POR LOS BANCOS A UN ARO © MENOS. DEIC 2004 A JUL
2006

diferencia de tasas

Mesa/Afio

En el grafico vemos c6mo las diferencias se van disminuyendo con el paso del tiempo hasta casi
desaparecer en el periodo de junio y julio del 2006. La constante disminucion que refleja el
grafico puede que se deba a que por un lado las tasas de la banca panameiia son altas, por lo que
¢l aumento de las tasas de referencia no permiten aumentar mas las tasas de la banca panamefia.
Por otro lado, el aumento de saldos reales y los posibles precios de la competencia pueden
ejercer presiones para que estos aumentos no ocutran, como deberia ser el movimiento coherente
en una situacion en que la tasa de referencia aumenta haciendo que el margen se diminuya, Para
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el Ministerio de Economia y Finanzas, en su Informe Econémico Anual, “las tasas de préstamos
del comercio al por menor y al por mayor se mantienen bastantes estables a pesar al aumento en
la Tasa Prime. Este diferente comportamiento se debe en parte a que las tasas reportadas en
Panama tienden a ser promedio de los préstamos vigentes, no tasas a prestamos nuevos™,

A continuacion en el grafico N° 13 podemos apreciar mejor este comportamiento antes descrito.

GRAFICO N° 13

EVOLUGION DE LAS TASA PRIMERATE Y LAS TASAS COBRADAS POR LA BANCA
PANAMERNA POR LOS PRESTAMOS MENORES DE UN ANO

Tasas

Mes/ARO

Al igual que los préstamos por periodos de corto plazo, para los de mediano plazo el
comportamiento de las tasas de interés son similares. Inicialmente el margen es considerable y
luego se va redvciendo "hasta llegar a tocarse y reduciendo la diferencia al minimo en relacién
con la tasas de interés vigentes para la banca extranjera.

A continuacién presentamos los graficos para los préstamos mayores de un afio y menores o
iguales a cinco ¢fios segin scan ofrecidos por la banca panamefia o la banca extranjera.

GRAFICO N*° 14

EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES PROMEDO COBRADAS POR LA BANCA FANAM ENA
Y LA BANGCA EXTRANIERA POR LOS PRESTAMOS AL COMERCIO PARA PERIODOS MAYORES
DE UN ARNO Y MENDRES DE CINCO ANOS. DIC 2004 A JUL 2006
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Aun con esta tendencia estable para los intereses que ofrece la banca panamefia el crédito al
comerg:oio crecieron en un 9% durante el 2005 siendo su principal demandante la Zona Libre de
Colén™.
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GRAFICON® 15
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EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES PROMEDIO COBRADAS POR LA BANGA FPANAM ERA
Y BANCA EXTRANJERA POR LOS PRESTAMOS A LA INDUSTRIA PARA PERIODOS MAYORES
DE UNA ARG Y MENORES DE CINCO ARIOS. DIC 2004 A JUL 20068
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Los créditos otorgados al sector industrial mostraron un crecimiento durante el 2005 del 1.3% un
poco menor a los otros sectores y esto puede ser debido basicamente al tamafio de la industria
panamefia, la cual tuvo un registro preliminar de crecimiento durante el 2005 por el orden del
1.8%. La industria se ha visto afectada por el retiro de las Bases Centrales de Operaciones para
la Region de varias importantes empresas durante los Gltimos cinco afios siendo los casos durante

el 2005 de Clorox de Panama, Griffith, Helados Melca, (antes helados Nestl€), Industrias Hielco,
Techolit principalmente.

GRAFICO N° 16
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EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES PROMEIO COBRADA FOR LA BANCA PANAMENA ¥V i
LA BANCA EXTRANJERA POR LOS PRESTAMOS PERSONALES POR PERIODOS MAYORES A !
UN ANGO Y MENORES DE CINCO ARNOS. DIC 2004 A UL 2006 |
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En cuanto los préstamos personales durante el 2005 mostraron un aumento del 14.4%, siendo los
bancos Continental, Banistmo, Global Bank y de los internacionales el BAC los bancos que
mostraron mas dinamismo.

Créditos Hipotecarios

El crédito hipotecario mostré un saldo positivo durante el 2005 reflejando un aumento del
19.5%, siendo el HSBC, Banco Continental y el Banco General los bancos con mayor
crecimiento de cartera, ¢l crédito hipotecario sigue estimulando e! desarrollo del mercado
inmobiliario.
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Adicional la actividad esta atrayendo a inversién extranjera debido al atractivo de las
condiciones que ofrece al mercado panamefio, para los jubilados de Estados Unidos, Canada y

Europa. . -
CUADRO N° 6
TASA DE REFERENCIA TRIMES TRALES DEL MERCADO LOCAL HIFOTECARIO
ANOS- 1985-2008
TRIMESTRES | Promedio

ANOS 1 1] 1 v j Anual
1988 15 00 13 00 13 00
1988 127% 12 75 12 50 11 75] 12 44
1987 11 25 11 25 i1 25 13 00 11 a8
1988 13 00 13 00 13 60 13 00 13 00
1089 12 60 13 00 i3 00 73 00, 13 00
1990 13 00! 13 00 13 25 13 25 1 3
10081 13 25 13 00 11 50 12 25 12 50
19892 12 50 12 00 12 00 TS i? 06
1903 R 11 25 11 25 1160 1125
T004 T 10 75 10 75 10 75 71075 10 78
1905 10 76 10 75 11 00 ] 10 75 10 81
1996 TTTTTTTRRA 10 75 10 75 075 1678
1997 10 50| 70 50 1050 70 50, 10 50

—u8s 10 25 14 00 10 25 10 04 10 13
1998 10 00 @ 75 975 @75 981
2000 975 76 975 70 00 9 81
2001 10 00 70 60 16 00| ® 75 9 94
2002 0 25 5 00 9 00 @ 00| 9 06
2603 8 50 875 8 25 B 00 8 38
F004 8 00 775 7 50 725 763
2005 T 60 7 00/ 7 00 675 8 D4
2006 7 00 7 00 7 00 7 00

Fuente Supernnmtendencia de Bances Calculos de ia Auloridad de Protaccion sl Consumidor y Detensa da la Compatancia

GRAFICO N° 17
EVOLUCION DE LAS TASAS PROMEDIO TRIMESTRALES QUE COBRA LA BANCA
LOCAL POR PRESTAMO HIPOTECARIOS

Tasas Promedios
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La grafica N° 17 muestra claramente la tendencia hacia la baja de las tasas de interés las cuales
comenzaron a marcar esta tendencia a mediados de los afio 80, y la misma se mantuvieron
durante la década del 90 hasta la actualidad en donde las tasas han encontrado cierta estabilidad
en el margen de 7% de interés en promedio para las bancas panamefia .

CUADRON° 7

(Este cuadro contiene informacion confidencial)
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GRAFICO N° 18

(Este grdfico contiene informacion confidencial)

Como conclusién, se puede sefialar que:

¢ El comportamiento de la tasa de interés pasiva de los bancos hacia el alza es mayor que
en las tasas de interés activa reduciendo el diferencial para los bancos, y en particular éste
se reduce més en los bancos extranjeros que en los panamefios.

¢ Se estdn reduciendo los margenes o diferencial de intereses de los bancos.

HSBC

El HSBC Bank (Panam4), S.A. ha aportado datos al expedientes®' sobre los rendimientos de su
cartera de activos (“earning assets”), que incluyen colocaciones crediticias a sus clientes y otros
tipos de inversiones, asi como de sus obligaciones (“bearing liabilities "), que incluyen depdsitos
de sus clientes (cuentas corrientes, ahorros y depdsitos a plazo), deuda subordinada y otro tipo de

depésitos. Estos datos abarcan el periodo de 18 meses comprendido entre enero de 2005 y junio
de 2006.

Del analisis de los datos se refleja que el diferencial o “spread”’ entre activos y pasivos totales se

mantuvo con oscilaciones

Dentro de las tasas activas que reflejan mayores cambios estdn las de los préstamos personales
que pasaron de estar en torno al 14% durante el afio 2005, para estar alrededor de 20% en los
primeros seis meses del afio 2006. Por el contrario, las tasas de préstamos hipotecarios
aumentaron s6lo ligeramente al pasar en promedio de 6.0% a 6.5% en estos 18 meses. Las tasas
de interés en tarjetas de créditos, aunque oscilan a lo largo de todo el periodo, en general se
mantienen en torno al 14%. Igual situacion se detecta en las tasas de interés de los créditos
rotativos que se mantienen en un valor cercano a 7.5% para todo el periodo, y para los préstamos
para autos que se mantienen alrededor del 9%.
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En suma, se observa un comportamiento diferenciado entre las tasas cobradas y las pagadas por
el HSBC, siendo mas claro una leve tendencia al alza en las activas antes que en las pasivas (con
la excepcién de los depositos a plazo que casi han duplicado su rendimiento en el periodo),
reconociendo al mismo ticmpo que presumiblemente en las carteras donde pueden enfrentar
mayor competencia, y que a su vez centran sus esfuerzos de colocacién. Las tasas de interés han
variado en términos minimos o se han mantenido alrededor de un promedio estable para todo el
periodo analizado.

Banistmo

Los datos que se han aportado al expediente en relacién a las tasas de interés pagadas y cobradas
por Banistmo muestran, por el lado de las tasas activas para la cartera comercial, en los doce
meses comprendidos entre julio-05 y junio-06, una tendencia a crecer pero cil forma muy

Con relacion a las tasas de interés p.*:asivas53 . es clara una tendencia al alza, siguiendo el patron de
las tasas de interés internacionales utilizadas como referentes, aunque mu moderada,

6. Existencia de productos de segunda mano, reacondicionados,
reciclados, reparados o alquilados

No aplica porque este caso es sobre servicios.
ii. Sustituibilidad por el lado de la oferta

Para ejercer el negocio de banca en Panam4, de acuerdo al Decreto Ley N°® 9 de 1998, es
necesario contar con una licencia concedida por la Superintendencia de Bancos. Los criterios
para el otorgamiento de las licencias estan contenidos en el Acuerdo N° 3-2001 de 5 de
Septiembre de 2001.

Afin cuando el mercado bancario, en principio, permite la libre entrada de agentes econdmicos,
como puede colegirse no solo de la presencia de un numero elevado de bancos, sino también de
la presencia notoria de bancos extranjeros, se debe manifestar que dicha actividad se encuentra
regulada por una autoridad que supervisa y fiscaliza el negocio, y tanto los actuales bancos como
los nuevos entrantes tienen que cumplir con una serie de requisitos y formalidades que la ley
bancaria establece. Esta situacién puede ser acreditada a través de la contestaciéon que mediante
nota SBP-DJ-AL8-N1955-2006 da el Superintendente de Bancos al oficio DNLC-PLPV-060-06
del Director Nacional de Libre Competencia de la Autoridad de Proteccion al Consumidor y
Defensa de la Competencia, en el que se¢ observa que para los afios 2000-2006 (septiembre), la

Superintendencia de Bancos no ha denegado solicitudes de licencia general.
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El mercado agregado de servicios bancarios presenta como caracteristica el uso de tecnologfas
disponibles facilmente en el mercado nacional e internacional, lo que permite que existan fuentes
de competencia potencial por el lado de la oferta.

* Definicion de Mercado Geogrifico™

Banistmo, segiin se informa en su pagina de Internet®, cuenta con sucursales en cada una de las
provincias del pais, con la excepcién de Darién y las comarcas indigenas. El detalle de la
ubicacion especifica de cada una de estas 43 sucursales ha sido proporcionada en la solicitud de
verificacidn previa.

Por su parte HSBC cuenta con 19 sucursales, 13 de las cuales se ubican en la provincia de
Panama y el resto en las provincias de Coclé, Colén, Chiriqui y Herrera. HSBC al igual que
Banistmo, no reporta sucursales en Darién ni en las comarcas indigenas, pero tampoco tiene
presencia comercial en Bocas del Toro, Los Santos y Veraguas, provincias en las que si existen
sucursales de Banistmo.

En funcién de lo anterior se podria plantear que la concentracion sometida a verificacién no
tendria mayores efectos en aquellas 4reas geograficas en las que sdlo opera uno de las empresas
involucradas.  Sin embargo, plantear esto asi sugeriria erréneamente que los mercados
geograficos funcionan como segmentos relativamente independientes, y con existencia de
barreras a la entrada en algunos de ellos, y que deberia tomarse cada uno de ellos como un
mercado geogréfico particular, cuando en realidad los servicios o productos bancarios pueden
prestarse en cualquiera de las instalaciones bancarias, entendiendo a éstas como sustitutas y que
el uso de alguna en particular se explicara por razones de conveniencia particular de algin
cliente, como por ejemplo la cercanfa a su 4rea de residencia o lugar de trabajo. '

Es criterio de esta Autoridad que lo central en este caso no es tanto la presencia efectiva de cada
una de las empresas en diferentes dreas geograficas del pais, sino si se establece algin patrén de
comportamiento, tanto para los proveedores de servicios bancarios como para sus clientes’,
diferenciado por 4rea geogréfica que justifique la segmentacién del mercado en su definicién
geografica.

En este sentido, en las diferentes 4reas geograficas donde tienen presencia las empresas objeto de
la concentracién econémica que se verifica’’, se argumenta en la solicitud de verificacion previa
y concepto favorable no existe “...diferenciacién de acceso a los servicios financieros en general,
en la totalidad del territorio nacional donde estos servicios son ofrecidos”. Lo anterior se
entiende en el sentido que en cualquier sucursal el cliente bancario tiene acceso al tramite de los
diferentes servicios que el banco ofrece, independientemente que luego dichas solicitudes sean
dirigidas a instancias especificas del banco (v. gr. casa matriz, centro de préstamos, comité de
crédito, etc.) donde se procede con el tramite definitivo que termina con la prestacién efectiva
del servicio.

La Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia considera que el
mercado geografico pertinente es ¢l territorio de la Republica de Panama. Y asi lo declara.

Por otro lado, aunque el mercado de crédito pudiera ser visto como un todo, porque un banco
pudiera incursionar en cualquiera de sus segmentos sin mayor restriccién, dadas las
caracteristicas que distinguen a los diferentes tipos de préstamos (personales, hipotecarios,
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comerciales), que van desde el tipo de sujetos que solicitan el crédito (personas, empresas, etc.),
el plazo de los mismos, la tasa de interés que se cobra, el tipo de garantias que se establecen e,
inclusog s existencia de politicas publicas que promueven o alienta un tipo especifico de
crédito®®, sefialan la conveniencia de realizar analisis diferenciados.

Una situacion similar podria decirse con relacion a los diferentes tipos depdsitos, donde revisten
importancia nuevamente algunos de los elementos mencionados arriba, aunados a la razén de ser
o motivacion del depésito (seguridad, instrumento de inversion, facilidad para realizar
transacciones, €tc.)

En conclusion, esta Autoridad define que el mercado afectado por esta concentracién econdmica
es el de servicios financieros en general. No obstante, cada uno de los principales servicios
bancarios que brindan los bancos, en su perfil de empresas multiservicio, representan por Sus
caracteristicas inherentes un mercado pertinente distinto. En este sentido, podemos determinar
los siguientes mercados pertinentes especificos: mercado de créditos personales, que a su VeZ
estd conformado por los préstamos personales de consumo, hipotecarios para la adquisicion de
vivienda propia y tarjetas de crédito; mercado de créditos comerciales o corporativos y mercado
de depdsitos locales® de particulares (conformado por las cuentas de ahorros, depositos a plazo
fijo y depdsitos a la vista), ofrecidos a lo largo del territorio de la Repiblica de Panama. Y asi se
hace constar .

9. ldentificacién de los Participantes en el Mercado Pertincnte

Independientemente que en las secciones anteriores se han definido varios segmentos distintos
dentro del conjunto de operaciones de los dos grupos financieros que se fusionan, de aqui en
adelante nos enfocaremos en el mercado “agregado”, ya que las regulaciones, condiciones de
entrada y rivalidad, entre otras, aplican para el conjunto de las operaciones de los bancos, antes
que para alguna de sus actividades especificas.

Al 31 de julio de 2006 operan en el Sistema Bancario Nacional® més de 40 bancos, de los cuales
25 son extranjeros y 15 de capital panamefo, conformando un mercado con un nutrido numero
de representantes, incluyendo dentro de estos a subsidiarias de algunos de los bancos mds
importantes a nivel internacional, como es el caso del HSBC Bank (Panama), S.A.



48

Gaceta Oficial, miércoles 28 de marzo de 2007

Digitalizado por la Asamblea Nacional

N°25,759

BANCOS

BANCOS OFICIALES.

Banca Nacional de Panama

2 Caja de Ahomos

0N O R

10
11
12
13
14
15
16
17
18
19
20
21
22
23
24
25

BN DR WA

-]

10
"
172
13
14
15

LICENCIA GENERAL

Bancos Extranjeros

Citibank, N A

Bancafé (Panamd), S A

Banco de Bogota, S A

BNP Panbas Sucursal (Panam4), S A

The Infemational Commercia! Bank of Ghina
The Bank of Nova Scotia

Banesco, Banco Unversal, € A

Banco Aflantico (Panamé), S A

Banco Intemacional de Costa Rica, § A
Banco Latinosmancano de Exportaciones S A
Korea Exchange Bank, Ltd

Bank Leums Le-israel, B M

Banco Bilbac Vizcaya Argentana (Panama), S A
Bank of China Luimded

Banco Uno, S A

BAC Intemational Bank, Inc.

HSBC Bank USA

ST Geomes Bank & Company Inc

Banco Cuscatian de Panama, § A

HSBC Bank (Panama), S A

Stanford Bank (Panamé), S A

Banco Azteca (Panama), 5 A

BNP Panbas Pnvate Bank. Sueursal Panama
Produbank (Panama), S A

Banco de! Pichincha Linited Panamé, § A

Bancos Panamefios Privados
Banco General, S.A

Towearbank Interngtional Inc

Banco Continental de Panama, $ A
Banco Trasatlantico, S A

Banco Panamefio de la Vivenda, S.A
Pnmer Banco de| Istmo, § A
Multicredit Bank. Inc

Metrobank, S A

Banco Altado, S A

Credicorp Bank, S.A

Global Bank Comporation

Banco Uriversal, § A

MIBANCO. S.A

MMG Bank Corporation

Banco Delta S A (BMF)

Cuadro N° 8
Lista de los bancos miembros del SBN (licencia general)

AL 31 DE JULIO 2006
Fecha de Inicio de  Procedencia de Casa Matriz

Operaciones

Oct 12 1904
Jul § 1934

Ago 17 1904
Dic 13 1968
Ago 14 189687
dic 31 1975
Ago 01 1974
Nov 11 1974
Dic 03 1974
Oct 15 1975
Sept 17 1976
Ene 02 1978
Dic 10 1980
Oct 02 1982
May 03 1383
Jul 18 1994
Ene 03 1995
Mar 28 1556
Ago 01 2000
Mar 2002
Jun 09 2003
Ago 02 2004
Ago 23 2003
Marzo 1 2005
Enero 18 2006
Abr 03 2006
Jumo 2006

Abr 01 1955
Oct 28 1971
Jui 17 1972
Jun 01 1979
Abr 09 1981
Sept Q7 1984
May 02 1990
Sep 26 1991
Jul t4 1992
Feb 01 1893
Jun 06 18904
Dc 01 1584
Ene 02 1998
Mar 31 2003
Jul 03 2006

Caprtal

Panama
Panamd

EUA
Colombia
Colombna

Francia

Tarwan

Canada
Veanezyela
Espafia
Costa Rica
Multinacional
Korea
Israel
Espafia
China
Cerntroaménca
Cantroaménca
Resno Unido
Centroarménca
El Salvador
Reno Umido
Estados Unidos
México
Franaa
Ecuador
Ecuador

Panama
Panama
Panama
Panamé
Panama
Panamdé
Panama
Panamé
Fanama
Panama
Panamé
Panama
Panamé
Panama
Panama

Sucursales
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Autométicos  establecimientos
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Desde el punto de vista de la estructura de mercado, seria dable esperar que este elevado nimero
de participantes produjera un desempefio del mercado cercano a una situacién de mercado
plenamente competitivo, concepto abstracto de la teorfa econdmica que pudiéramos hacer
operativo a través de la revisién de dos elementos: comportamiento de los precios (tasas de
interés) y evolucién comparativa con las tasas de interés internacionales. Este anlisis fue
realizado en la seccién sobre comportamiento de los precios reales en el que se observa una
tendencia a la reduccion en el diferencial entre tasas de interés activas Yy pasivas, aunado al hecho
que pese a la tendencia creciente de las tasas de interés internacionales, en el mercado panameifio

¢stas s6lo han aumentado marginalmente en el periodo estudiado.

3. Efectos de la Concentracién Econémica en el Mercado
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o Andlisis de las condiciones estructurales del mercado

El mercado bancario panamefio ha sido testigo en los 1itimos afios de un continuo proceso de
concentracién del capital, producto de fusiones bancarias de entidades con diferentes
posicionamiento en el centro bancario. En funcién del volumen de activos, por ejemplo, han
participado tanto bancos de capital nacional como de capital extranjero, aunque €n €stos casos el
banco que subsiste a la fusién es de capital extranjero, como ocurre con la concentracion
economica sometida a verificacion®. A continuacién se presentan de forma resumida alguna de

estas fusiones®:
Fecha Sociedad Absorbente Sociedad Absorbida

29 de Abril 2004 Banco Cuscatlin Panamé, S.A.| Banco Panamericano, S.A.
Banco Mercantil de! Istmo,

30 de Octubre 2003 Primer Banco del Istmo, S.A. S.A.

9 de Septiembre 2002 Primer Banco del Istmo, S.A. | Banco de Latinoamérica, 5.A.
Banco Continental de Panama, Banco Internacional de
8 de julio 2002 S.A. Panama, S.A.

Primer Banco de Ahorros,

19 de Septiembre 2001 Primer Banco del Istmo, S.A. S.A.

Fuente: Marcos Fernandez. Anélisis de la Competencia en un Sistema Bancario con
Integracion Financiera Internacional: el Caso de Panamé (Versién para Discusién).
Panam4, mimeo.

No obstante lo anterior, para algunos expertos locales este tema no genera necesariamente una
afectacién de las condiciones de competencia. “En Panamé existen més de 30 bancos nacionales
y extranjeros que operan en el centro local, y los cuatro bancos més grandes del sistema
aportaron en 2004 el 43% del total de activos y el 50% de créditos internos. Pese a cuatro
fusiones recientes entre bancos medianos y grandes, la competencia permanece vigorosa y
1a integracién financiera internacional de todo el sistema sigue siendo la nota fundamental
de la actividad bancaria en Panam4” (énfasis suplido)®.

En buena medida, la tradicional apertura del sistema financiero panamefio explicaria que esta
concentracion de activos bancarios no afecte los indicadores de desempefio del sistema. “En .
resumen, el sistema financiero abierto ¢ integrado, ha llevado a Panama a ser la economia mas
cerca de la abstraccién académica de una banca libre y donde los diversos componentes se
refuerzan uno con otro. La integracién financiera no hubiera sido posible en Panam4 sin la
dolarizaci6n, y ésta en buena medida es exitosa por la integracion financicra. Asi mismo, las
facilidades de crédito en dolares mejoran la competitividad de la economia exportadora de
comercio y distribucién lo que a su vez incrementa la demanda de crédito comercial de un
mercado para operaciones de bancos internacionales, que a su vez oxigenan el sistema
promoviendo las transacciones y depositos en délares. La estabilidad de precios respalda la toma
de decisiones a largo plazo para inversiones, hipotecas y deuda, mejorando la eficacia y
estabilidad del mercado financiero. Es posible que sin este interdependencia (sic) econdmica €
institucional el sistema no hubiera sido tan exitoso” (énfasis suplido)®.
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i. Estimacién del grado de concentracién

Para la estimacién del grado de concentracién en los mercados producto definidos se procede a
calcular la razén de concentracién para las 4 primeras empresas (CRy), el indice de Herfindhal-
Hirschman (H%) y el indice de Dominancia (ID"). Se debe tener presente que estos indices, que
se inspiran en el paradigma Estructura-Conducta-Desempefio, son s6lo uno de los elementos a
analizar y para determinar si la fusién es restrictiva a la competencia deben analizarse las
barreras a la entrada y las condiciones de rivalidad, entre otros factores, como se verd mas
adelante en esta Resolucién.

En particular, y como se comenta ¢n particular para el indice H: “A priori una decisién de los
defensores de la competencia basada en esta medida podria resultar errénea, por lo que seria
recomendable utilizar una metodologia alternativa complementaria encuadrada en el enfoque de
organizacién industrial, que analice la conducta en base a andlisis empirico del comportamiento
bancario en lugar de utilizar informacion explicita sobre la estructura del mercado™®®

Cuadro N° 9

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA HIFOTECARIA
CR4, HERFINDAHL (1) X INDICE DE BOMINANCIA (ID)
AL 3 DE JUNIO DE 1006
(EN MILKS DE BALBOAS)

] Banco Gerteral, § A 2,042 768 L7278 56 2% 3 4% 0646 04510 02034
2__ _|Prmer Banco del Intino, 5 A. BANISTMO 2. 431,380 16,762 33 3% 1 1% 0327~ 02284 00522
3 HSBC Bmk, SA 143, zz! 314,71 435 0% 1 4% [TET 0 0908 [
4 1,974,176} 478, 24 2% 106%] ool y783 00061
E] 1,502 611 459,879 30 6%, 102%] 00104 ons 00053 |
[] T80 738 402973 31 6% 8 9% 0 000 asse 9003
479,515 159,521 33 3% 5% o012 0 0087 000
_$39,125 136,342 15 9% 0% 0009 0064 000¢
60,410 117,112 T 0% 26% 00007 0047 0000
240,389/ 64975 27 0% 14%| 00002 0014 000(
490 836] [TRFT) 9 o 11 [ 00008 ng!___{
313,457 41,09/ 12 T 09 [X Q004 DO
367,073 19,184 5 %) 0 4%] 0 000K 000 OO
103,047 18,923 18 4 0 4%] 0 0000 00C X000
344 562 18 y 4% 0 4%] 00000 000 0000
30,706/ 13,000] 58 6% 4 00000 000] 0004
390,367 17,010 [ 04%] 00000 00001 0 000K
133,496/ 3,093 % D 2%} O 000D [ 0 0000
31,750 6,726/ 2 9% %] 00000 0 0000 0 0000
b7 64,350 5 518, 1% %] 0 ooa0 00000 0 0000
2 341,126) 4,392 [EE) %] 00000 000 b 0000
23 13,200/ 4,362 Iz %| 0 000( 00L 0 0000
23 42271 2,780 6 6% %] 0 00 X0 D 0000
24 17,313 449/ 2% 0] 0 D00 M 000
23 9 362 335 0 5% % 0 000( O00( 0000
2 22,784 285 01% %] 0 000 [ DOOO
27 258,930 9 1% %] 0 00 000L D000
28 |Banco Emernaconsl de Corta Ruca, § A BICSA 22,073 7] 0%) %] 0 00N 000 H000
M Banco de SA 492 3 1% el 00000 0000 0000
10 [Banco Astecs SA 11,358 % %] 00000 DO0O 000¢
[Bank Lowr-Le lwrwd B M 84,364 0% 0 0%, 0000 0 0000 0000 |
Beo Latmosmencano de BLADEX 22 k08 [ 00% 0 0% 0000 0 0000 000
3 BNF Panbas Pnvaxe Socursal Pansmé 243 0 00% 00% 0000 0 0000 0000
4 Bk Lid 15,875 (] [ 00%) 00000 0 0000 0000
H SA 443 [] 00% oo 0000 0 0000 0000
5 8 A EMF 10,450 [ ) oo%] ooooo 00000 0000
7 IsT Bank & In¢ 1317 0 0 0% 00%] 00000 0 0000 0 0000
33 [Smnford Bank SA —_ 186 0 0% 00%] 00000 0 0000 0 0000
Tt 15,763,182 451356 | 25.7% 190.0% 01433 1.4000 [ Y5 1]

CR4 = 655)'%
tindice de Hurfindahl (H) = 0.1433
Indice de Demunimcia (ID) ~ 0.2725
Fueata: Suponniendencia de Bancos  Cidculos efoctuad por In A dad dn Py ém al C. dor y Deforss de ia Competencia.
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Cuadro N° 10

NDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA HIFOTECARLA

CHA, HERFINDAHL (H) K INGMCE DE BOMENANCIA (ID)
mmnnmum,lﬂwn——lm&
AL 30 DE FJUNIO DI 206
(™ MILES DE BALBOAR)

3 594 702 1 33, 4935

2,042, 768 1

20 5%
ua‘)__

1,974,178 r

1,502,611

10 O

OR70 { XrsL) 02134

:

o112

10 TN

780,738 73 T

i

AT 318

%9, 123

160,41

240,39

090,.56' 3. ]
323, 437] 4 1

347,073

344, 552/ 17

350,36 - 17,

010
133 456 2,093
T2k

[ 1F)

BEs

8

Eiﬂ%%%%ﬁ
113

000t
o001

:

E%%EEF

111

341 126/

-l

[FAILE}

69 382

122 TR

FT) (Col

MA

258 930

37 IBance Inbemacionsl de Comis Rica, § A BICEA

132073

A

11,338

[
122318

235

3,375

26 445

10,4801

77

1

11,108, 13,

Chi = TH.70%

Laitirs e Horfimdakl (H) = 6 1845
Indive de Dewinaweia (ID) = 03638

Frmite: Supormiendeno:s do Bascos  Cioulon

2lojo eeenS‘ﬁEﬁuz
2

En el caso de los préstamos hipotecarios, el Sistema B
operacién en estudio, un elevado nivel de concentracion.
se rebasan los umbrales criticos de los tres indices de concentraci
que el mercado presenta no s6lo un dinamismo importante,
significativas en el muy corto plazo en el posicionamiento de cada b
mes de junio de 2006 el Banco General pasa a tener una participacién

porla dad du F i

de bn C

superior al 25%, cuando un mes atras (mayo) tenia cuatro puntos porcentuales
para el mes de mayo el fndice de Herfindhal-Hirschmann se encuentra, lucgo de la concentracion
bajo estudio, por debajo del valor critico de 0.18.

Cuadro N° 11

INSICRE PR CORCENTRACION BE BANCOS - CARYERA NIFOTECARIA

CR4, ARRAFINBAML (M) X INBICE BE BOMINANCIA (TB)

AL 31 BE MAYD BE MeS
(EN MILES B BALEBOAS)

B
ﬁ%ﬁiEE%FﬁF%%EEEEiEE%EiE

ancario Nacional presenta, previo a la
Si bien con los datos a Junio de 2006,
on utilizados, se debe anotar
sino también variaciones
anco. Por ejemplo, en el

de mercado ligeramente

menos. De hecho,

L O A 1,146 173,77 &Y 1% 11 5% 3. 1319
o S A BARIBTMO 3 ) 133% 16 ¥ 6 0401
[ 3 ] - FWL [Tu [F 1l &6
2 4 476,237 474,337 100 13 s:_: 17 13 o174
anoo © o P $A 458,081 477 " (2] 07
193,702 39 C LY 10 % [T} ol 008
m Have 1 133,14 7 () o001 |
amoo Bk [ Pamagih) 3 A 1313 1,115 [ 51T 0075 [T
amoo Panamubo Miv: , 3 A BANVIVIENDA 143 1 11 % ;] D000
i [} [T} [} 5 603 0023 6000
) ' o8 A a7 a7, 00 % [~TH] 0000
I 0o A 42 ) 95 1% 0918 0000
13 The= jute smmaryial Bonk of Chuya ] ] o000 0000 8000
[] B Banl [V SO00
taraations] Bank luo —_ 1 17,460 ¥ 3% i) [ 0003 00D
14 Qlobal Ba; whon ) 00 0% in [ 7] [y
7 Banco Abada, 3 A 4 393 % % 0000 [ [
% Tow mc 5301 " 0000 OO0 D000
19 BNF Farbas S | (Pansma) 3 A 4, 1467% 3% QU000 0000 [
anco Umiversal, '3 A 574 337 100 0% [T 000D
k #f Chinn Limjad .%l 13 0 % 0000 0000 0000
3 MuRioradit Benk, o 9 %] 1] s b5 — % ) 6000 0000 |
Bango Trasmtliptpo 787 133! 47 ewl 0000 0000 0000 |
4 MMGO Bank Corporsiion a7 473 00 0% 0% 000 0000 0000 |
S Bancels (Panamd) 8 A 338 13 00 o o 0000 [y 0600__ ]
26 Cotibank, N A 307 307 X o Q000 [ [0
7 Banco Uno 3 A 286 286 o% 0000 0000 OO0
78 Banco intsraacional de Costa Rus, 5 A _BICSA 1) 53 100 0% 0% G000 0600 0000
25 Banco dc Bogotd, 3 A ) 31} 100 0% % 0000 [
30 Banco Aztecs (Fenamg) § A& [ [y 4000 0000 0000
0 Bynk Leumi-Lo lsrue [} o 0000 6000
30 Heo L atinoamerycana de Expartacioncy BLADEX [] [0 000U 0000 0000 |
30 BNF Feribag Private Bank, Spcursel Funzma [} % 0000 [y 0080
30 Koves Exchange Bank, L ['] i}, 0000 [0 Dobo
0 Metmbank 3 A 0 [rax [T D000 0000
Miidznco, 3 A BMP [} 0% 0000 [ 0000
0 5T Georges k & Com) [T [:] o% 0000 0000
0 Stanford Pusk (Fansmi) § A [) B % 0000 0 0000
Yetal — 4 ASS i 3,502.831 0.1% 180.0% NEFI] 117 $.1102
CRd = 64.89%
Indics de Harfindahl (H) ~ #.1323
Indirs da Daminancia D) = $.2182
Fuante; Swprratendanns do Bancos  Cileulos sfestuados pos la Awsnded de P b wi ot y Defensa de b P
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Cuadro N° 12
INDICES DE CONCENTRACION BE BANCOS . CARTERA HIPOTECARIA
CR4, HERFINDAHL (H) X INDICE DR DOMINANCIA (ID)
Rscomarie du ia Fusibn do Bankims y HIBC Panami Bunk
AL 31 PE MAYO DK 108

(EN MILES DE BALROABR)
1 Banvo Genersl, § A 1,146 645 67 1% 0 2653 a 0704
7 Banrico + HSAC Bonk Fanama NI RIT ] 1,034,741 79 1% 04973 7413
3 Bunco Nacional do Pawamd 76,227 100 0% 1060 0 01
4 Bango Contingnts] de Pamsmi, § A 452,08 347, 75 9% o 0513 [0
5 Ceja de Aborras 39y 39 93 3% [ 06d0 006046 |
6 Tha Bunk of Nova Sootis R 73 9% 0 0067 0 D00
7 Bango Bilthso Vizesys Argentaria (Panami)S A . 4 B% ) 0056 0000
8 Bynco Panamefio de Is Vrviends, 8 A BANVIVIENDA 4 6% 00 0000
9 Credicorp Bank, 3 A J61 | LT 00 0000
Anco Cuscatlén do Pansma, S A S0 100 0%, [T 4090
11 Barco Atidntioo )6 S 1% 000 0090
he International Commaratel Bank of Chine 94 3 3% 0000 ) 000
13 HSRC Bank USA K % 0000 MO/
AC internayonsl Bank Ing . 39 5% il 0 000
lohal Bank Corporstion [ X 100 0% a0 a 00!
b Banco Aliade, & A N 2 5% 200 [
17 Tawerbank Internanonel inc K 0 I% a0 000
NP Purbas Sucursal (Panema ) $ A . 19 i% 000 0000
anco Universal, 8 A 100 0% 9000 0600
0 Bank of Chune Limucd N % 0000 ) 0060
2t Multwwredit Bauk, lag 2, 0000 000
22 Bango Trasatlinbeg 1% 0000 0000
23 MMG Bunk Corporation 2 Y0 0% [ 000
A Banoafs (Panam§) § A [ H )% 00 2 000
25 Cinbank, M A 1 a% 0004 0 900
26 Banca Uno, 8 A a8 6 00 0% [T1 0 0000
? Banco Internacions) de Coma Rica § A BICSA 1] 00 0% [T1) 0 0000
28 Brnco de Bogotd, § A 3 00 0% [T 0 0000
19 Banco Aztees (Panami) & A - 600¢ 00000 |
? Bank Leum: o lerse), B M - 000 [ 0 ]
29 Beo Letmoamercane do Exporagioncs BLADEX - 0000 00000 |
29 BNP Paribaz Privete Bank, Sucuryw) Panami - 0000 0 0000
29 Korca Exchange Bank, Lid - 0000 000 |
29 Metrobank 3 A . 9600 0 0000
MiBsnco, 5 A BMF - 0000 0 8g00
29 ST Guerges Bunk & Company, Inc - 0400 000
29 Sunford Bank (Pansmi), 3 A e 1 o000 0 00600
Tutal [WIIXIT] EXIY3T %] (0% T 33303
- CR4 = 73.74%
Indice da Herfndubl (H) = 0.1743
Indice da Damimancia (TO) « 9.5383
Fusnre: Rupsnoerndencia de Bancos Chlouos el d dad de P al Connntudar y Delense d la Compotencu
Cuadro N° 13
INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA COMERCIAL
CR4, HERFINDARL (H) & INDICE DE DOMINANCIA (D)
AL 30 DE, JUNIO DE 1006
(KN MILES DE RALBOAS)
1 Primer Banco del Istmo, § A, BANTSTMO 2451, 380 2] 3% oaiu4 03030 G 0918
1 HEBC Bank SA S 1 27 2% 0 0064 0 1056 00112
3 [Banco Connnental d¢ Panamd 5 A 02 611 10 T% 0064 156 0111
4 Banco Genersl, § A 2 042 768 2 6% 0044 el 0053 |
3 Banco Aliado, 8 A 367093 54 0% 0037 [T X036
Banco Balbao Vizcays tana 1S A 239,125 7 3% 0037 ] 036
Banco Atintico : 323,437 68 1% 0032 530 o2
L. Banco Custatiin de Panama S A A90 156 4D § [ 0432 3019
L Multrcradet Bank, Inc 341,126/ 53 0% 0022 1138 0013 |
10 The Baik of Nova Scona 479,513 37 0% 0344 0012
o Nacions! de Panamé 1,974,176 7 6% 000 40243 0005 |
Global Bank 1on 590,167 23 2% 0 0 0206 2004
BNP Panbas Sucurzal Pansma JR_J_‘SO 32 1% e 0 0160 0 0003
4 2 de Aborros 780,758 4 6% ) 0009 o143 002
E Townrbank kntamanonal Inc 133 496 69 1%] W6 Q0% 0000 |
258,930 33 4% 0006 009 0001
14,364 93 5% 0004 007 0001 |
103,047 75 1% 0004 0068 90000
344,362 21 3% 0004 0 0059 0 0000
240 829 25 4% [+ 7] © 0041 0 0000
2 Banco Intemnacionsl de Costa Rice, § A, BICSA 122073 46 4% 0002 0 0033 0 000X
12 — 693 62 &1 P 0 000 0 0020 0 O
13 raciones BLADEX 222318 129% 0 00 [ Q0000 |
L4 42271 39 5% © 00K 00007 0 00
3 MM(i Bank Moﬂ 17318/ 96 e OO 0003 0 000(
2% 26 445 59 IH 00 00y 0 0000
7 54,330 23 4% 0000 [ ] 200
2% 13 575 17 9% 0000 0002 0000
F1] 5 ADANVIVIENDA 1604101 2% D000 m DOO
L] 15,2 ioI 27 K% [T Q000 N00
1 30,706 1% © 0000 0 000 000
F] 122 704 % 0 0000 0 000 o000
3 492 &6 9% 0 0000 0 000C D000
4 1T 1 0% 0 0000 0 0000 OO0
SA 3] 55 0 0000 © 000K D000
36 38) oow| 0000 © 000( 0 0000
11,538 9 0000 0 000C ) 0000
10,490| 0 € 0000 [ m D 0000
1m0 | 24.7%| 100.0% oy M0N0 [XTY
CR4 = 36.19%
Mudice de Herfimdshl (H) = 8.0606
Indice ds Daminmmcia (ID) = 8.1356
Foswte: Supermmndencis de Bancos  Chlelos cfe pov la A d de Pr ¥ Defensa da s Ci
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Cuadro MM 14

M EICES

A e R L L LTI

P Y e (L]

ey cddebsanar ode o dan

Eooy oesb Crrser e £l eaaelentay o SFERD Tos valores det CRy y del Fi e owuatm
wurnibrale cpeae pee o rerre bor gnvesrnves 4o b LY guaes S obrica jrost wrctina dol valor «
Ao (¥ 25 (0 A i prral GOt pronderncicn o

tid
s annngue s cddistauaen el Bdanco Clontia

[T S Y FTREY I

[STTS SUNTR L

Lir peeosstradda pras Lo

G ddo creditoes doentro vl toetal de alrededor de 20%6, cercana

fusieonante:s

Cuadro NT7L
SNIPIE MY Drk AP EMLRACIIRN LE MAMLIAP: (AMIERA
CHA, HEBRFIMUI AR (8 W KDL K D I AR

'y S IAE LML DR Lok

R Ak kS OF mALBD AR

jricirotank, £0 .
Korcs Exchurgs fanl. 11l
o

lrdlcr ac Her
Smadbe s a0 D amimancin (F0) -
wiow pur i A

¥uamia: Smparsnandoncs de Bmncas 0

Cuadro HN© 16
IS DX L ONCENTRACTON DR BAMOUOY - CARTERA OE Ll 1ot AVEL L)
R HERFIND AL (H) K SHOICE DE BOMIMAMOIA (113}
Macamsriv da i P b ds antammao y HEBC mmd Bank
AL MW DK FJUMITF O 20040
(MM MILES DE BA LSO AS)

i AT

Roimistma + HASC Bank fasamd
de ¥ N A

Barco §oninenn
® A

aooou |
" pune

rhuis ndcocie A Tancoy

{Ulna situacion purcc.ndu o b ddeme ralin prates iy LCArtera conmercial ageontece con relacron o [FTRNTE R T3 3 }
d¢ consumeo, donde sélo clandice B retuas.s bos wmbrales criticos, sewurdos a ciena distancia pot el
Flanco Contnental v ol Banca Gencral
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Cuadro N° 17

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - TARJKTAS DE CRADITO
CR4, HERFINDAML (H) E INDICY DX DOMENANCIA (ID)}
AL 31 DX MAYO DK 1006
(EN MILES DE RALBOAS)

Bunco SA 119,866 [1] 0680 4320 2324
Crebank, N A 71,690 T7 TH) 343 1734 b 0797 |
HERC Bank SA 63,781 ™ 0205 1452 ozt |
Primev Banco del Istimo, 3 A_BANIETMO % 0179 0916 0084
$A 3, 664) &% 0034 [517) [TY)
27,004 91 9% 6033 0243 0008
23392 ™% 0631 0316 0005
037 Vo, 0011 50 000
373 ] 0005 0062 0060
171 T 0007 0030 6004
727 4% 0006 003 0000
Ol [ X o2 [ 7] 00
) % ) 600D oo 0000}
276 L 0000 000! 0000 _ |
004 %) 0000 0000 0000 |
502 0000 o0ga 0000
223 3%] 0000 0000 0000
0] ﬂ* 000K 0000 0000
[ %) 000K 0660 0000
o e ) 05| 6 oooc 0060 0060
oI uml 7 0000 Soo0 | coooo
[ 7% O%| 00000 0000 0000 |
ol % 0%) "0 0000 0000 0000
ol [ 0 0% D000 D060 0000
5 Banco Intwnacuyhal de Costa R 3 A BICSA 22073 ) [t O 1 $0O0 D000 D000
26 [Towerbank Enternatonal Inc 33,496, %] 0% 0000 D000 6000
27 Bank LawmLa laraed, B M 354 0| e o 0000 0000 DODD
28 mlﬂk, SA 26,443 [ O o 0000 Q0 D 0000
2% Karea E; Bank, Lud. L3575 ) L O [ O] [ 0]
30 " |The Interanonal Convneroral Bank of Chine 03,047, o) [ 0% 00 00K 000y
1 ENF Panbad Sucrgal Fanama [} 0 O] [ [T D QXM QUOD
2 BNF Fanbas Prvato Sicursal Penamd 9 0 0% i (L) 1000 D (000
3 |Banco de Bagots, § A [ 0 0% % 0000 0000 0000
34~ TBank of China Lumuted [ 0 0% 0% 000 o000 | o000 ]
3 MMG Bank on [ 00% 0% [ G000 [ L]
36 _}Beo Lastinosmencano do Expartaciones BLADEX [ 0 0% ) 0| 00X 0000 0600 |
37 __|HSHC Bank USA [ (X 00%| 0000 D000 0000
ki smdmg?_ﬂm),s;\ . [ o 0% 0 0% O DO [ i) DD0H
| Tetal ~ 459,513 1 2.9% 100.0% 60.1411 000 7942
CRA = §7.38%,
Indica de Herfimdahl (H)= 81412
indice de Domsinanda (D} ~ W42
Fuente: Supenntendencia de Bancus  Calculos ¢footuados por la Avtondsd de Pre én al C dor y Defonsa de ln Competancia
- . P . .
En el producto tarjetas de crédito, aunque s6lo el indice H no rebasa los valores criticos, Banco
Uno sigue siendo el lider, 1o que se entiende dada la ponderacién que estas colocaciones tienen
en la cartera total de dicho banco.
Cuadro N° 18
INDICES DE CONCENTRACION DK PANCOS - TARJETAS DE CREDITO
CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCLA (1)
Excenntis de la Fuyién de Banistaeo y HSBC Panwmk Bank
AL 31t DE MAYOD DE 0b6
{EN MILES DE BALBOAS)
I Baneo Uno, 5 A — 122 784 119 R&5 97 5% 168 1% 2 oaxp 03947 Q134
— 4494348 ] iig.0d6 16% 25 Tha) 00660 03799 1443 |
] 258 530 71,690 IT T 136%] 00643 1401 0196
2,042,768 13,664 1.6% L 13% 0054 0300 | odo0w
37317 7,004 98 7%, 7] 0003 619 T oooos
1,302, 392 . . 1% 0037 _ 617 a 0007
250,856 3,057 1 > o0} 6062 o o000~ ]
59 578 7 o) 0050 0 0600
240 229 L E71 D007 OO0 0 o000
(CRETY . T87! ¥ OO0 o1z 0 0000 i
1,974,176 WG4 | 4 ¥ 0002 0014 00000__{
.WAIZ”_; 09 2% Vel o000 [+ 1,1 Qo000
] I 457 I76 4% @ 0000 Q000 © 0000
] Mulorcretit Bak, Inc 341,126 004 ELT o000 0000 0 0000
] Bancs Lniversal, 8 A i &4 350! 02 D I, %l 00000 [ 20000 |
i Bancafe (Panam), § A 69,363 22 3% %) 0000 G000 00000
1 BAC Intemational Bank Inc 344,562 [ e 00000 | 60000 00000
18 __|Banco Banamepo da In Viviends, § A, BANVIVIENDA 160,410 [ G| 06000 0000 0 0006
[Baico Aly 5 A 37073 D 0% O (%) 0 0000 D000 0 GOO0
Banco Agecs 5A . 11,458 @ o D on L OO0 D D000
MIBmwo, 8 A BMF 10,450 [ owl r DOOL DODY 0000__|
Banco Tramafigntic 2,37 0, %) z 000 00K B 0000
13 [ The Bank of Hove Scua AT9.31% [ 0%| P 0000 00K 0000 _
4 Banco Intemacional de Cogm Rica, § A BICSA 32,073 [ [0 | o%l 00000 000C 0000
3 | Towerbank intemational ine 33 496 [ %) [0 6000 0600 _ 0000
4,364 [ s —_ Oo% 0060 0000 0000
16,13 ) o oo 0606 G000 0000
13,375 [ %l L7 0000 0000 0000
103,047} ) 23 I o 0690 6000 0000
731,730 0 % 0% D000 6000 0000
235 ] 0% 0% a0 L] G000
492/ o 0% | 0 Lo o] 00D 0000
15200 [ [22 % 0000 0000 0000
17,318 of [ o% 0900 0000 0000,
1] o] 0% 0000 0000 0000
30,704 a 0% 0000 000 0006
136, [ 0% 0000 0000 9000
16502938 ] T amean) 11737 nn) 31%1

CRA = 74.70%

Imdice de Herfindaht (H) « $.1737

Tdics de Dawinuncia (I0) = 03191

Fuswts: Supsnotendencs de Bawos Chicubos efi dou por Ia A dhiach ol Py on al € dor y Ix de la Ci
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Cuadro N° 19

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA LOCAL TOTAL
R4, HERFINDAHL (H) £ INDICE PE DOMINANCIA an)
AL 30 DE JUNIO DE 2004
(EN MILES DE BALBOAS)

1 Primner Banco del Istmo, $.A. BANISTMO 451,38 6% 0244 } 29135 K.
2 Banco Geperal 5.A. 042,76 3.0% D169 4 41C
3 Banco NMacional de Panami 74,17 _6% 0158 ] 3 357
4 Banco Continantal de Panamb, 3 A 1, 6% 009 D 109 .0 12(
HSBC Bank (Panama) 5. A 1,143, 7.3% 005 D 0634 . QO4C
[ Banco Bilbno Vizcays Argeniana (Panami) S A, 2 5% 003 0358 W
780,73 0% 0025 029 M)
[Global Bank Corporation ,36 R% 0014 0169 "
3 Banco Cuscatlép de Panama, § A 490 856 3.1% Q. [ D017 X
/] I“I‘h Bank of Novs Scotia 479,413 3. 1% 0.0009 X @004
1 Banco Alisdo, § A. 167,073 3% 0003 006 D.00
2 BAC International Bank Inc. 44,362 1% 0005 O Q0
3 Multicredit Bauk, inc 41,126 2% 0003 2. 00
4 Banco Adéntico 23,437 1% 0004 K 0
k Citibank, N_A. 930 6% 0003 000
{: 40,589 A% 4 2 W1k 0000
] BNP Paribas Swcursal Panama 31, 3% [} 2 20316 ).00¢
Boo. Lapnoamericano de¢ Exportaciones BLADEX 2, A% [ X170 )24 y.0000
» Banco Panamefic de la Viviends, 8. A. BANVIVIENDA 50,4 0% DK C 0000
Towerbank loternaticnal Inc. A9¢ % 0 000 0009 ©.000¢
[Banco Uno, S_A. , 784 % 0,000 00 3,000
Banco Internacional de Costa Rica, §.A. BICSA ,073 B 000 0007 0.000(
2 The Intornational Commercial Bank of China 047 7% [e{t]] OO 0000
4 ank Leumi-Le Jsrael, B M 4,364 0.5% ) 0000 . DA 0000
5 ancafé (Panam#), 5 A, 69,363 4% 0,000 00 0 000
& Banco Univorsal, §.A 64,330 0.4% 0.000 [ 0.0000
27 Banco Trasatléntico 42,27 3% [+1! 0 Q00D
28 HSBC Bank USA 0,706 2% D 0000 y 0O 0 000
- 7317 0.2% 0000 0.000 0000
& 445 0,.2% 0.0000 [’ 0,000
TAtiOn 7,318 *% 0 0000 [N T 0 0000
3 K.orea Exchangeo Bank Ltd 37 % D.000 H 0.000
Bank of Chios Limiwd N ¥ Q. @ 000
4 Banca Arteca (Panami) 5 A 11, 0,1% 0. 0000 0,0000
s |MiBanco, S.A BMF 10 49 0.1%) 0. 0 0000 0.000
L Banco de Bogotk, 8 A Lhr 0 0% 0_000 YO0 00000
7 BNP Paribas Private Bank, Sucurssl Papamé 25 0.0% 0.004 OO0 0.0004
B Stanford Bank !Pmlmt). S A 186 0.0% 000 0 OOC © 000«
Total 15,703,182 100.0% [TETY 1.0 0.1805
CR4 = 50.76%
Indice de Harfindahl (H) =« 0.8836
Indice de Domimancis (1D) = 0.18505
Fuente: Superintendcncia de Bancos. Calculos efeciuados por 1z Autoridad de P ion at C idor y Defi de la Comp

Cuadro N° 20

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA LOCAL TOTAL
CR4,. HERFINDAML (H) K INDICE DE DOMINANCIA {(1D)
Raccanris dc ia Fuplou e Banistme y HSBC Proamd Bank
AL 30 DE JUNIO DE 2004
(EX MILEE DE BALBOAS)

[ Kanisimo + HEBC: Bank FPanomé 3. 594 70 21 9% 3 4927 L. 4
2, K 13 0%
3 K 17 d%
L A 1 R k]
Bilkno Vizegys Avgantarie (Pansm$)8 A ko)
w Ahorros . L]
1 Bask Corporalion 2 b3
Banve Cwioatidn de Pauama, 5 A 7% |
D - -
N " oo
"
MulGcradit B N .
Banco Atlds - R x
JCatbenk N K. &% 7
Cradiopry Bpak, 8 2
L X} 3
o de Expuriacionss BLADEX % -
la W asda EA BAHNVIVIENDA £
L) I
- ('3
Bancs luteruaconnl do Couta Rwa, 3 A BICSA )
¥
£
- A K2
(3
Basee Traputléntico R [ [T}
HEBC Busk USA - [
T Gaprges Bask » I% [T]
Metiobank, 5 A »
MMG Bank Corparalion — 0 j%
Koton f Ll W
Bask o L] [
Banco Axtocs (Panamu) S5 A N *
MiBpugo, 5 A BMF "
Banco do Bogoth, § A 0%
BHP Paribas Pravaip Bank, Sucursal Panamé — 0%
Stamford Baonk (Famemp) 5 A M 1
Tetal 15,763,182 198.0% B R1113 Iy ¥
e

Im . +
Imdica de D - <in (ID)} - 9.29%4
Fuente: Suparintumdencis e Bancos Céhlenlos safecwandos por 1a Axtoridad do Frotecoids al Comsumidor y Dafeasa de la Competennia

Si nos detenemos a analizar la cartera total de préstamos, que pueda dar una mejor perspectiva
sobre el efecto global que en el tema de las colocaciones de préstamo pueda tener la operacion
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que se verifica, se pudiera replicar con muy pocas precisiones lo comentado lineas arriba para la
cartera de consumo, donde sélo el indice ID rebasa los niveles criticos establecidos en la Guia
para el Control de Concentraciones Econémicas.

Cuadro N°© 21

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - ACTIVOS TOTALRES
CR4, HERFINDAHL (H)E INDICE DE DOMINANCIA (43 3]
AL 30 DE JUNID DK le0s
(N MILES DE NALBOAS)

Frimer Basco deil jstmo, S A BANISTMO 4 0%
Bawco WNaconsl de Panami . K
Beco_Latimoamsricsno de Enporiacionss BLADEX
A Bimco Oomnsral $ A

Banco Conunental ds Panamé, S A
BMNPF b al Panams

b

Cujs da Ahorros
BAC Imtcraations] Bank Inc Y
Global Bank Corporstion

Banco Bilbeo Vizeaye Avgontania (Fonsmi} 5 A
Banco AHinuco
Multicyedit Bank, fac
Cinbank N A

Banco Iaternacional do Coxts Rica, S A BICSA
Banco Unso, 5 A
’Bl-eo Cuscatlén de Panamas_ 5 A N R [
The Bank of Hova Scouss

Banso Aliado, 8§ A

Crodicory Bank, § A

Frivate Busk, Sucursal Fanama

termapional Ing
Panama) 3 A

SO

The Intaruntional Commarsia] Bank of China
Bamco Trapatléntice

K oros Exchuange Bank, Litd
Bank Leum)-Le larsel, B M
weo Unwarssl, S A
Bango de Bogotd & A —
Metrobank, 5 A

MMCG Bank Corporation

g g g

2 (1]
ford Bank (Panamd), § A K 1
_'Lllanne- EA BMF . [
Bunco Aziten (Pansmid) 5 A 4 ¥ 0
Tetal 33 576,412 180 8% a0 0 1m0
CR4 = s3.530%
Indice da Harfmdabhi (H) = 8 8739
Indica da Demina w {ID) = & 16BD
Fuente Superimtondencis do Baocos Chloulos efectundos Por la Awtoridad de Protoccion sl Comsumidor y Defensa do tn Compelonsia
Cuadro N° 22
INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - ACTIVOS TOTALES
CR4,. HERFINDAHL (H)E INDICE DE DOMINANCIA {1D)
Escenario de¢ 1a Fumén de Banwimo y HSBC Panamd Bank
AL 30 DE JUNIO DE 2004
(EN MILES DE PALBOAS)
7 Banistmo + HSBC Bank Panamd 4 549.25) 20 4% 00418 o 4823 @ 3 7
2 Haneo Nacional de Panmmi 728,04 11 1% 0123 369
3 Beo Latinuzmericano de Exportacianes BLADEX 3,342, 10 0% 0099 0 1101
[ Banoo Genaral, 8 A X P 4% DOX 3 982 HO 5
Banco Continental da Fanama 5 A RILX & &% 74 0823
BNP Panbas Sucursal Panama 920 73 LK) 364
Caju de Ahorros 065,87 3 2% ] 11
BAC International Bank Inc 62 46 2 P 0008 09 ¥
$ Olobal Bunk Corporation 41,64 2 B [Ti1] L
[] Banco Bulbyo Vizcaya A¢gentana (Fanami) S A 32 27N L ]
Banca Atléntico A4 2 4% [ [: e MM
Mulycredit Bank, Inc 2% [ 04 L 00 |
[Citibank, N A K [ 4 04 GG
4 Banco Internacional de Costs Rica, § A BICSA N 1 8% 3 003 2000 |
5 Banco Uno, 8 A . 1 7% 3 007 1
[ Banco Cuscatlin de Panama, S A O 1 8% M 002z
7 The Bank of Nova Scous F 1 6% 00 o000
2 Banco Ahado, § A 5 ] 3% 0. Lo lrls]
9 Credicorp Bank, 8 A 4174 1 2% 03 0 0000
0 BNP Panbas Private BRank, Sucursal Panamé 3 1 o% 00 o1l 0000
F HIBC Bank USA 96,519 0 9y o6 [IL) 000
22 Banco Panamefio de s Viviends, § A BANVIVIENDA 384 0 8% I H ¢
Towasrbank International Inc 247 o 3% X M C
4 Baneafé (Panami) 5 A 244, 0 7% T L
] |ST_Gaorges Bank N [ XL 0 00 004
& IThn Intarnational Commercial Bank of China 3% o 5% ] M4 00
Banco Trasatidntico 2 3% Q0000 W
L. ks ] 0
194 » 0o
&4 2 3% 0 H)
,08 b d 00 0 0.
62,222 E M DOL M
2 2% 00 0L
r X 0 1% M OO 1000
9 [ H 000 0090
& N & 0% M 00 0000
7 [XT. YO0 0000
33,576,612 180.9% 80008 2628
CR4 = 50.86%
(H) = ».9%0
(ID) » 9.2628
Fasnts. Supsnniandencin ¢ Bancos Calcules efectuados por is Awtonidad de P bnalC dot y Daf de Ja Compat.
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Si se quisiera examinar la evolucién de los indices de concentracion desde la-6ptica de entender a
cada banco como una unidad de negocio, aunque por supuesto con productos diferenciados, es
dable analizar las cifras para el caso de los activos totales de los bancos de licencia general. En
este caso vemos que, como en todos los anteriores, se rebasa el umbral critico de ID aunque
apenas por un punto porcentual (0.26), y se obtiene ademads el valor mas bajo después de la
fusién para el indice H (0.09), reflejando la posiciéon que en cuanto a total de activos tiene el
Banco Nacional de Panama, que ocupa la segunda posicion en el ranking.

Los cuadros que se muestran a continuacién, que se refieren a los diferentes tipos de depositos de
particulares muestran, en esencia los mismos resultados, que pudiéramos sintetizar de la
siguiente forma:

e FEl indice de Dominancia rebasa en todos los casos el umbral de 0.25
e Los umbrales para el CR4 s6lo se rebasan para los depositos de ahorros
e El indice de Herfindhal-Hirschmann en ningin caso rebasa el valor critico de 0.18

Cénsono con el analisis de los indices de concentracién que se hicieron para los cuadros de
créditos y activos totales, se puede sefialar que en ninguno de los mercados de depdsitos nos
encontramos en una situacién de rebase colectivo de todos los umbrales de concentracion, como
si ocurrié en el mercado de créditos hipotecarios para la adquisicion de vivienda propia. En
consecuencia, no se profundizara el analisis sobre estos productos (depdsitos).

Cuadro N° 23

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - AHORROS LOCALES DE PARTICULARES
CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (1D)
AL 30 DE JUNIO DE 2006
(EN BALBOAS)

1 Banco Geneeal, 83 A 491 538,574 18 6% 45 0295 00870
2 Fruner Banco dei Istmo, 5 A 447,139,330 16 9% ) 0285 0 244 0 059
3 HSBC Baok (Pansmi) 5 A 49,634,132 2% 0017 0 149 0 ¢
4 IC!'. whorros 0,694 778, T% 3 5 117 5 0
5 lBauco Macwnal 02,3 274 4% 0013 [ 00125
L3 Banco Contvental de Punama, § A 6,698,057 1% 0 004 4] ) Q015
7 Global Bank Corporatioa 121.600,2 4 6% 0 0021 01 0 0003
3 Citabank, N A 104,635 1 4 0% 00016 ) 0134 0 0002
h] Credicorp Bank, § A 317,234 2 0% © 0004 0 O 0 000C
10 Bango Cuscatlin de Panami, 5 A 0,686 587 9% 0 0004 00 [
11 Banco Uno, § A 9,024,697 5% 0 0002 00019 [ X
12 Banco Bilbao Viscaya Argentans 4. 334,343 A% 0 0002 0 0014 0 0000
13 BAC Internacional 23 472,058 D 9% 0 000 0007 000
14 Mulocredit Bank, Inc 17,043,28¢ 0 6% 0 0000 0 0004 000
15 Banco Universal, 8 A 16 769,63 O 6% 0 0000 0 0003 ) 0000
16 Banco Panamefio dc la Vivionda, § A 16,116 118 6% 0 0000 0003 0 0000
17 Banco Atlantico (Panama) 15,142,775 0 6% 0 0000 004 0 0000
18 Towerbank lotern 1, lnc 14,405,857 D 5% 0 0000 00 0 0000
19 Bank of Chtna Limited 13,178,319 0 5% 0 0000 00 0 0000
20 The Bank of Nova Scotis 11 488,187 TG A% 0 0000 a 600 a 0000
21 The International Co I Bank of China __9.073,822 L.D3a% 0 0000 0 000 0 0000
22 Banco Alado ’ 9,001,714 0 3%[ 0 0000 060 0 0000
13 {Metrobank S A 6,457,876 0 2% 0000 000 0 0000
24 {BNF Fanbas Sucursal (Pansma), § A 5,212 034 0 2% 0000 0000 0 0000
25 Hanco Trasatlintico, § A 4,195,33 0 2% 0000 0 00 0 0000
26 P ancafc Panama 2.149,579 " ) 0060 0 0000 0 G000 |
27 Banco Arteca 1,707,60 1% D 0 0004 1000
2 K orea Exchange Bank, 1 d 529,253 0 0% 0 0000 0 0004 0 0000
20 |8anco de Bogoth, § A 301,173 00%] o © D00 0 0000
3 IP dubank (Panami) S A 6,336 0 0% 0 000 0 000! 00
31 ST George Bank & Company Inc 6336 0 0% 04 } 0 0000 00
32 |Banco dct Pichincha Lunited Panamé, § A 0 0C Q 0% 0 0000 0 0000 ] DO
33 Banco Internsciona] de Costa Rics, 8 A 0 o 0 0% 0 0000 0 0000 0 0000
34 Banco Latinoamernicano de Exportaciones, S A 0 o0 0 0% @ 0000 0 0000 0 0000
5 Bank Loumu Le-larach, B M 000 0 0% 0 0000 0 0000 0 0000
BNP Panibat Privatel Bank, Sucursal Panamé 0 00 00% 0 0000 0 0000 0 0000
HSBC Bank USA 0 00% 4 0000 0 0000 0 4000
3 MiBanco, § A BMF 0 00/ 0 0% 0 0000 0 0000 0 0000
3 MMG Bank Corporstion 000 0 0% 0 0000 0 0000 0 0000
40 Stanford Bank (Panama) o 00 0 0% 0 0000 0 0000 0 0000
| Total — 2,646,713,14 180.0% 0.1169 1.0080 8.1972
CR4 = 60.42%
Indice de Herfindubl (H) = 0.116%
Imdict de Deminancia (ID) = 0.1972
Fuente: Sup d de B Céloulos ofa dos por la A dad de P, én at C y Defi de Ia Comp
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Cuadro N° 24

INDICRES DE CONCENTRACION DE BANCOS - ANOREOS LOCALEADE PARTICULARES
CR4, HERFINDAHL (H)E INDICE PE DOMINANCIA (ID)
Recenurio de ln Furldm de Banisimo y BSBC Panami Bank
AL M DE JUNIO DE 1404
(EN BALBOAS)

Aborras b ocales e
Fartivulares de Muorcada (g} h

i Pavticipacion ®,
Fosician Numbre det Rancn ¥

Bonisimo + HEBC Bank Fanamad - 796,793,482 30 i% [XITT] 03810 2747
Banco Gencral, § A N . . 18 4% 0034 021338 4
R N 11 7% 6 a) [XTYE] [
K 11 4% [} ) O4os o
o 7% [ )
[FiN __4a% [T 0 D {
104, R * o 6 0
, " » o 4 0
] Cusomilén de Panamé S A N N " ] 4 "
Uno, § A s " it
Bilbaa Viscays Argentans . N ) TEEE. S
BAC Instarnacions R  , 0 9%
Mulucredi Bask, Inc R N 5% a [
Banco Umiversal, 8 A L7696 0 6% [) o
Bancp Pansmelio de la Vivicnda, 8 A NN 0 5% [ o0
Banco Atlantica {Fanamal - [NY _pen [ ogo_ |
Towerbunk Internstonal, Ing 4,403, . » % [] 00
] Bank of China Lumited 78, _ 3% 00 00
9 The Bank of Nove Scoba ABS | % 20 YT
[] The International Commercizl Bagk of China 073, _____ 3% . [T3] ] 0 000
] Bance Aliada N 01, - 1% K [T 3 [T
F] Metrabank, 8 A 6, s 7% b 0000 o guon
3 Swcursal (Panam4), 8§ A T s, N 7% [T yauo
[ Bawgo Trasatlintice, 8 A — 4 0% [ [ TY N
1 Bagcefc Panams 2,149, FE 0 [ [T
3 Pameo Azteca . : 7 . CE.] o hd o0
. JKpres Exchange Bank Lumted =~ 319 ) % ] 9
Bawco de Bogots 8 A J01, T eoex]| o 0
Prodobank (Panamid) S A 13 ad o 0uon
ST lienrge Bank & Company Inc &, ol 2 [
Banco del Pichapche Limited Panamb, § A — % [N X
2 Bango Imtcrnacionat de Coste Rica, 5§ A e - 3
3 Banco Lavwmoemerntano de Exporiscioncy. 5 A - 111
Bank Loum: Le-Earng), P M P o0
BNPF Paribas Pr, €] Bapk, Socuraal Pasami " ooo |
HSBC Bynk USA ! ) % 0 o } | TTT
MiBanco, & A BMF [ % 1] T [ ] 000
MMG Bank Corporation 00 ] 0 duoo [] ao
Stamford Bawk (Panami) [ 36 00000 [] [T
1 Total 3 686,713,0 41 1060 % 01616 1.0 w378}

CR4 « 71.04%

imdice de Herfindahl (H) = 8.161¢

Iadice de Dominancla (ID) = 0.3751

Fucate: Suparintendencia dc Bancos Cihlculos afectundos por iz Autornidad dc Protegcién al Consumidor y Defensa de s Comperencia

Cuadro N° 25

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS® - DEPOSITOR A PLAZOS DE PARTICULARES
CR4, HERFINDAHL (H)E INDICE DY DOMINANCIA (ID)
AL 30 DE JUNIO DE 2006
(EN BALBOAS)

Pavticipucion v 1 h
de Mereado (g) a "

Posicidgn Nombre det Bamwen

1 Primer Banco def Istmo, S A 0
2 Banco Generat, 5§ A 5 4% 0a23 | 02411 Q0S8
3 Banco Contunental de Panami_ & A . 118% 00140 ~ 01436 6206
4 HSBC Bask (Panami) £ A 6 9% 0 004 O 0488 0024
3 (Globa) Bank Corporation N 4 B% 0002 0D D232 0005
& Banco Bilbag Vizeays Argentana 9 4.5% 0 002 D 6203 0004
7 Banco Cuscatian da Panama § A [ 9% 00013 001137 0002
[ Banco Aliado 1 % 00013 10 0002
2 Multicredit Baok, Inc 69 7645 . % 00011 1 0 0001
10 Banco Naciona 245.463,93 13 [T 09 © 0001
11 Banco Atlantico (Fanama) 209 235 052 2 6% 0 0007 6 0 0000
12 Cuja shoirros 93,266,407 2 4% D & 0357 0 0000
3 jBanco Panameho de Iy Viviends, 8 A 73,741,302f 2 1% 0 4 0 004 0 0000
4 Credicorp Bank, § A 46 671,978 1 8% [ 3 3 0 0000
Banco Uno, 5§ A 43 021,653 _ I 7% 9 3 03 | 0000
16 BMP Paribss Sucursul (Panami) S A 19,777,732 o 17% 0 000 03 o000 |
The Bank of Nova Scotua 14,239 234 1 4% ¢ 000 0 002 [1]
: Banco Trasatlinuce, 8§ A 90,208,176 1 1% Q 0 001 4]
[ Towerbank Internatnonail, loc B4 720,413 1 0% 04 0001 0
The Internstional Commercial Bank of China 82,109,333 o lo% ) 1 0 001
Bank Leum: Le-[srasl, B M 72,095,735 0 9% 0 000) ¢ 00038 0
23 Citibank, N A 64,220 67 0 3% 0 0001 Q006 Q (1]
3 BAC Internacional 5991567 0 7% 0 0001 Do 0 00
4 BNP Paribas Privatel Bank, Sucursul Panami 52.561,69 0 6% Q 0000 D04 Q000
25 tigncafe Pahama 49 490 507 . D 6% 0 0000 004 oQo0
25 Banco Universal, § A 46,0318 791 0 &% 0 Q0G0 000 0Q0a
27 Banco Internacional da Cosws Ricn, § A 23,922,119 O 3% ..bogoo 00 i 00000
I8 Mairobank, 5 A 22 522, 072f 0 v 6000 00 0 0000
2% Nanco do Bogotd, § A . 21,794,902 (1) . 0000 (14 0 0000
30 Kores Exchange Bank, Limited 9,314,1267 O 1% 0 0000 000 0 0000
al MiBanco 8 A BMF 8,387 870 0 1% 0 0600 000 9 0000
32 [Rank of Chine Limited 4,554 979 2i%} o0oqoao 0000 0 0000
33 HSBC Bank USA 4.0 0 0000 O 0000 o angoo
34 MMG Bank Corparation 2.6 | __© o000 0 0000 6 0000
35 rrodubank (Panama) § A 1 GETT) 00000 | 00000
36 ST George Bank & Company Inc ! 1 B N
37 fianco Aztecs e e ALLLY]
38 Hance del Pichincha Limited Panamsy § A . 0 0000
ik Banco Lattnoamericans de Exportaciones, 5;&__'__'__ R 6 00 OO . O o000
49 Stanford Bank (Phnami) ) 000 0 N7 ; 0 0000 0 0000
S Total — ,5,199,224,159 _1eg.0% . no37s 10000 | 0.2757

CR4 ~ 54.83%
indicoe de Rerfindabt (D)= 0.0978
fodice de Daminnacia (ID) ~ 6.27%57
fuente: Supenintendencia de Bancos Chlcvlos efectundos por la Aytanidad de Proteccion al {onsumrdar v Tvafensa de la Competencin
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Cuadro N° 26

INDICES PE CONCENTRACION PE BANCOS DEPOSITOS A FLAZOS DE FARTICULARES
CR4, HBERFINDARL (H) E INDICE DE DOMINANMCIA (ID)
Escenaria do in Fasién de Baputmas y HERC FPansmid Bauk

AL 30 DE JUNIO DPE 10
(EN BALDBOAS)

7 Banutmo + HSBC Bank Papamd 2,145, 383 148 27 6% 0 0784 0 s039 8 3847
2 Banco Ganeral, § A 1, N 70 15 4% 0 021 [ EY1 [
3 Bawco Contineatal de Papami, § A ,A38,737 118% b 014
4 lobal Bank Corporaton 174,744 4 &% 9 1
Banco Bilbao Viscaya Argeotaria [ ['K 4 5% [T 1
ETIN 3 9% [
,195,176 5 ¢ D001
269,764 3 i b DOO )
243 4t 1 u [ 00 ooo
09,3 3 6% 0052 00
93,266 407 2 4% 44 D00
J41,303 Iz Y j03e 00
[ K 3% F 007 G0/
LLE] 1 7% ] 0 0024
A 732 17% [ [
4,239,234] 1 4% T
0,208, q "
{Towsrbank laternational, Inc 4.720,41 % a% A
% IThe International Commarcial Bank of Chiaa 2,109 353] a% 0 000
B 2,098, 7331 0 9% [ [ 06 00 |
ot 672 § D 000
A 870! Y % [ 0 0004 )
561,697 % 9 000 [ X T M
K 71 % [T 00 a0
46,038, 1_} 0 4% 00! 00 000
932,119 3% D 600 00 000
2, L0711 ¢ 1% 1] 0 2]
794 3% ['] [
S, 4. L 00
387, % 0 a0 0
Bank of Chias Limitad 4 554 (] i D DOD! by OGO
HSBC Bank USA 4 0350, " ) ¢ Ll 004 a0
MMG Bank Corporation 2,617,484 ¥ 0 000 o
4 Pradubank (Panami) S A 150, -
ST Goorge Bank & Company Inc 150,34 " 0 Q
Danco Axteca [ % 0 DG
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Fuseate: Supenntendencis de Bancos

Cuadro N° 27

Calculos efectuados por la Autoridad de Prateccién al Consunudor y Defensa de la Competencia

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - DEFOSITOE A LA VISTA BE PARTICULARES
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Fusnte: Supsrinicndonces de Bancos Chlowlos ofscieados por Ia Antondad de Proteccidn al Consumidary Defonss de la Compotencin
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Cuadro N° 28

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - DEFOSITOS A LA VISTA DE FARTICULARES

CR4, HERFINDAHL (H) K INDICE DE DOMINANCIA {iD)
Esceanrio de s Funin de Banistwe y HEBC Pavami Bank
AL 30 DE JUN1O DE 1806
(EN BALBOAS)

CRa = 5891%
Indice de Harfinduhl (H) = 01388
Indice de¢e Demimancia (ID) = 0.53178
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Fueute: Supenintcndencia de Bancos Citcutos efectuadon por (s Autendad dc Proteccids ) Comzumidor ¥ Defenes de ta Competencin

El cuadro N° 29 presenta de forma consolidada los valores de cada uno de los indices utilizados

en los diferentes productos, asi como sus umbrales criticos.

Cuadro N° 29
Fusién entre Primer Banco del Istmo (Banistmo) y HSBC Bank Panamé 5.A.
R de la Evolucidn de Indices de Concentracitn
(Evtimaciones Realizadus con Datos al 30 de Junio de 2006)
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Mercado-Froducte Relevante R, v HHIN i (Banistmo + R, HHI m R, w HHI w o
BSBC)
Créditar - Viviends Propla (Mayo06) — 64 09% AR ) 021 29 33% vw‘q[’” o7 m ’ . L] >0 |8 () 25
Crédios . Vivienda Propia I -2 1L 014 { o2 29 50% TEN | e R ggs } a0y 6 sinytes 18
Cridio Comerciad 36 19% 006 014 21 55% a224% | oun Fgm L a0y <65 <i0y>63 =0 18
Crédiso - Consumo 5305% | o010 925 24 76% 3ot | 012 ot <0y <65 <i0y>6s | 013
Tarporcrs ok 1o (May-06) 67 38% o4 020 26 0T 74 70% o17 L U - Mt L R Ar ) =0 18
Préstamos Lucales Totales 50 76% ngr | o1 22 4% 58 4% o | | =40y =65, <10y >68 >0 18
Acavos Tarales 45 50% 007 017 20 40% 50 86% ooy ¥ <40 y =65, <10 y 68 2018
Aborros Leacales de Particsiares » G0 42% 012 1 020 10 1% 71 B4% 016 B = LAy <68 10y s =018
Depasitoy a Flmo Fiypo de Fartculares 54 3% aio 028 27 63% 59 60%% 013 _ =40y <65 <10 y *66 i) 18
Depdsiog a o Vista de Particulares 53 43% 009 024 11 20% 58 91% 014 *140y<65,<10y>ﬂ5 =018
 Razén de C én de 1as p 4 emyp
& Indice Herfindhal-Hitwchmana
o indicr de Dommancia (dessrroliade por Pascusl Gursia-Albs de Mexeo)
&/ B} pnmer valor s meficre ul poader de do del gorpo da, y #1 sgundo valor al poder de dex dic loa pr 4 agrntes {CR,)
Segun s Guis para of Andlins de lay C aciones E & Jab por la CLICAC {(Gweeta Oficial N® 23,720 de 12 do abni de 1999)
¢/ De acucrdo » las Safe Harbors extablecidas on las Merger Gerdehines (1992) del Departmant of Justive y In Federal Trade Commizsion dc tos EUA
7 Scgun n Guis pars of Contred de Las C scones Econd lah pot la CLICAC (Gaceta Oficial N* 24,413 de 19 de ociubre de 2001)
Hotas £ drea hrands s gris on &l o prod o wnplics donde s superan los valores cntices de Alnunos d fos indicss de concentracyéon
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Fawntz Calculoy dela A dat de Py al d

v Defensa de la Competencia 2n base a daios dc la Supenniandancia de Bancos

ii. Consideraciones sobre los valores de los indicadores de concentracién

De la revisién de los cuadros anteriores, se pudiera sefialar, a modo de conclusién que:

* En todos los mercados-productos relevantes definidos®, el ID rebasa el nivel critico de 0.25,
aunque no se acercan a niveles realmente preocupantes, sugiriendo la conveniencia de una
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revision de esta operaci6n por parte de la Autoridad(lo que se hace de hecho en las secciones
siguientes).

e Sélo en el mercado de créditos hipotecarios para vivienda propia, no sélo se obtienen los
valores mas altos para el ID, sino que también se rebasan los valores criticos del CR4. En
este mercado el HHI por unica vez rebasa el valor critico de 0.18 pero mostrando variabilidad
en funcién de la fecha utilizada para los célculos.

¢ Condiciones de entrada

Como se sefialé antes en el apartado sobre la regulacién vigente para el mercado bancario, si
bien desde un punto de vista estricto el mercado bancario panamefio no puede catalogarse
formalmente como uno de libertad absoluta de entrada, dada la regulacién que para el
otorgamiento de las licencias generales tiene la Superintendencia de Bancos, desde el punto de
vista de la organizacién industrial pareciera no haber mayores barreras a la entrada en este
mercado.

Lo anterior se afirma en funcién de las definiciones tradicionales de barreras a la entrada: La
dada por Joe Bain en el sentido que éstas existen cuando hay un precio en el mercado superior al
costo medio o marginal que no fomenta la entrada de nuevas empresas; y la de George Stigler
que las barreras a la entrada vienen dadas por ¢l costo en que incwririan los nuevos entrantes
pero no las empresas ya establecidas (incumbentes).

Con relacién a la primera definicion, en el mercado de servicios bancarios panamefios si se
observa la cntrada de nuevas empresas. Como muestra de lo anterior, se presenta para el periodo
2000-2006" 1a lista de bancos (11 en total) a los que se les concedi6 licencia general para operar
en/desde Panama:

Afio 2000
HSBC Bank USA

Banco Santander Central Hispano, S.A.

Afio 2002

MMG Bank Corporation

Mizuho Corporate Bank, Ltd.
Banco Cuscatlan de Panam4, S.A.

Ailo 2004

HSBC Bank (Panama4), S.A.

Banco Azteca (Panama), S.A.

St. Georges Bank and Company Inc.

Ailo 2005
Produbank (Panama), S.A.
Stanford Bank (Panam4), S.A.
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Ao 2006
BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panam4

En cuanto a la segunda definicién, cada banco al momento de solicitar y obtener la licencia
general tiene que enfrentar el mismo tipo de costos relacionados con el tramite establecido.
Algunos costos adicionales que tienen que enfrentar los bancos entrantes, como por ejemplo el
posicionamiento de la marca de los bancos establecidos previamente, ha demostrado ser
plenamente superable en la préictica. De hecho, el caso més ilustrativo quizas ha sido cuando un
banco muy reconocido a nivel mundial y de décadas de trayectoria en Panama (The Chase
Manhattan Bank) traspasé la totalidad de sus activos, pasivos y patrimonio de sus sucursales en
Panam4 a la sucursal del HSBC Bank USA en Panamd, que en ese momento era un banco de
reciente instalacion en el centro bancario panamefio”.

Por otro lado, uno de los elementos que puede afectar la sustituibilidad entre bancos tiene que
ver con algunas de las condiciones que se pueden incluir en los contratos de préstamo’ que
desalientan a los clientes a cambiarse de banco mediante la compra de sus saldos por otros
bancos del sistema. El mejor ejemplo de este tipo de barreras a la salida que pueden establecer
los bancos desde el punto de vista estratégico tiene que ver con las penalizaciones por
cancelacion anticipada del préstamo.

Asi, en el caso que nos ocupa, se observa que en los modelos entregados por HSBC Bank
(Panam4), S.A. de sus contratos de préstamo, este tipo de clausulas se encuentran presentes al
menos en los pagarés de préstamos personales y en los contratos de hipotecas (tanto bajo el
régimen de intereses preferenciales como las hipotecas regulares). En este Gltimo caso, y de
acuerdo al documento que se identifica como “modelo 1g”” el ultimo parrafo de la segunda
clausula reza textualmente: “Igualmente queda expresamente entendido, que, en el evento de
cancelarse ¢l préstamo antes del vencimiento de los primeros cinco (5) afios de vigencia del
mismo, EL BANCO tendrd derecho a cobrar una comision de prepago equivalente al tres
por ciento (3%), o el méaximo interés permitido por ley, cualquiera sea mayor, sobre el saldo
adeudado a esa fecha, segin los libros de EL. BANCO” (énfasis suplido).

Por su parte, Banistmo presenta cldusulas muy parccidas de penalizacién por cancelacién
anticipada. Asi, se tiene que de acuerdo a un contrato de préstamo hipotecario aportado al
presente proceso (clausula séptima), se sefiala que “..en caso de que LOS DEUDORES
decidiera cancelar anticipadamente las obligaciones contraidas mediante la presente escritura,
durante los primeros cinco (5) afios de vida del préstamo, hara la notificacién correspondiente a
EL BANCO sobre su intencién, en cuyo caso LOS DEUDORES quedan obligados a pagar a
EL BANCO, adicionalmente al saldo adeudado a la fecha efectiva de cancelaciéon en concepto
de capital e intereses, una suma equivalente al dos por ciento (2%) sobre el saldo adeudado, en
concepto de comision por cancelacién anticipada” (negritas en el original, cursivas suplidas).

Como se ve, més alla de las diferencias de forma, en el fondo se encuentra la misma restriccién
de salida a los clientes de préstamos hipotecarios, aunque la penalizacién establecida por
Banistmo es menor que la dispuesta por HSBC.

En cuanto a la preocupacion de los efectos sobre la competencia de este tipo de conductas, dos
reconocidos autores latinoamericanos afirman que “El efecto mds simple de los costos de
cambio es disminuir la sensibilidad al precio de los consumidores, lo que posibilita el cobro
de mayores precios de los que cobraria un competidor y, consecuentemente la obtencién de
mayores méargenes para la empresa que posea clientes con costos de cambio. Asf, la participacion
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de consumidores que ya tienen costos de camblo puede ser un determinante importante de las
utilidades y desempefio futuro” (énfasis suplido)’*. Refiriéndose al caso de la no portabilidad del
servicio 800 (toll free) en los Estados Unidos, otro caso que calificaria igualmente como costos
de cambio, y en consecuencia una barrera a la entrada en el mercado sefialan que “.. la
existencia de los costos de cambio que surgen producto de la no portabilidad disminuyeron la
competencia en precios en el mercado...los incentivos de las empresas para obtener ingresos de
sus clientes ‘amarrados’ mediante el cobro de mayores precios eran relativamente mayores a sus
incentiv%s a capturar nuevos clientes mediante estrategias de precios mds agresivas” (énfasis
suplido)™.

Dado que tanto HSBC Bank (Panamad), S.A. como Banistmo tienen en la cartera de créditos
hipotecarios un porcentaje elevado de sus colocacnoncs de crédito total, y que estos préstamos
son concedidos con duracién a plazos largos™ la inclusién de este tipo de clausulas es de
preocupacion para la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia,
méaxime que se trata de una situacién muy extendida en las operaciones de los bancos del
Sistema Bancario Nacional y que, independientemente de otros elementos que puedan
argumentarse como defensa para su uso, de forma clara promueven una especie de lealtad
forzada por parte de los consumidores, generando resultados inferiores en términos de bienestar
de los que se generarian en un esquema de competencia intensa en todas las etapas de la relacion
proveedor-cliente y no sélo en la inicial (contratacién del préstamo), en las que las opciones de
uso de la voz y eventualmente de salida estén presentes’’. Y asf se hace constar.

o Conclusién del analisis sobre barreras a la entrada (salida).

o El mercado bancario panamefio es uno de los més abiertos a nivel mtemacmnal lo
que se observa por la presencia de casi cuarenta bancos de licencia general’®, a la vez
que no hay elementos que discriminen en funcién de la nacionalidad del capital de
dichos bancos (banca panamefia vs. banca extranjera).

o En el caso de cuentas de dep6sitos, pricticamente no existen barreras a la salida, ya
que el consumidor puede cambiar facilmente de banco su cuenta de ahorros, cuenta
corriente o plazo fijo cuando vence.

o Esto no sucede igual con los préstamos hipotecarios para la adquisicién de vivienda
propia, en los que se producen gastos legales al refinanciar ¢l préstamo con otro
banco, hay nuevos gastos de Notarfa y Registro, pueden haber nuevos gastos de

avalio y en muchos casos se cobra una penalidad al consumidor si cancela su

préstamo antes de una fecha estipulada.

De esta forma: “La exitosa integracién financiera panamefia sugicre que no es la apertura
prematura del mercado de capitales per se, si no su disefio, lo que es importante para su éxito. En
Panama4, la liberalizacion de la banca fue disefiada en los afios 70 como un modelo de mercado
competitivo (Barletta, 1991); con entrada relativamente libre de bancos internacionales (un
elemento distintive y esencial), tipos de interés determinados por el mercado, ninguna
restriccion en los flujos de capital, y casi ninguna intervencion del gobierno. Los resultados han
sido excepcionales, con un sistema financiero eficiente al nivel micro y estable al nivel macro,
sin crisis bancarias sistémicas y con bajo riesgo financiero” (énfasis suplido)”.

En resumen, se puede sefialar que para los efectos pertinentes, el mercado bancario panamefio es
uno abierto a la entrada de nuevas empresas, y en el que no existe discriminacion por el origen
del capital.
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¢ (Condiciones de rivalidad

i. Andlisis de la probabilidad de ejercicio individual y colectivo de poder de
mercado

A pesar de la mayor concentracion econémica producto de la fusién por absorcién analizada, en
cada uno de los mercados producto definidos siguen operando un elevado namero de agentes
econdmicos que no permiten concluir que, en general, con esta operacibn aumente la
probabilidad de realizar conductas anticompetitivas.

No obstante lo anterior, y reconociendo que en el mercado de créditos hipotecarios para
viviendas propias se da un nivel de concentracién que supera los umbrales criticos utilizados en
este tipo de analisis, aunado a la existencia, tanto dentro del banco adquiriente como a lo intemo
del banco a ser adquirido, de la practica de penalizar la cancelacién anticipada de estos
préstamos (por la via de que otro banco compre dicha deuda), es probable que en este mercado se
puedan dar situaciones, como pueden ser tasas de interés mds elevadas, al menos en el corto-
mediano plazo, que lesionen el interés superior de los consumidores, ya que con este tipo de
clausulas se impide el acceso de los competidores bancarios al mercado de clientes del banco
fusionado, donde éste poseeria alrededor de un 30% del saldo de esta cartera en el Sistema
Bancario Nacional.

ii. Probabilidad de la realizacidn de prdcticas colusorias

La Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia ha aportado de oficio al
presente expediente, a través de la Seccién de Veracidad en la Publicidad, una amplia muestra de
la publicidad que en medios impresos™, durante el periodo enero-septiembre de 2006, han
pautado diferentes bancos de la localidad. En general se puede comentar que la muestra refleja
razonablemente una alta pauta por parte de los bancos, y dentro de ellos particularmente los dos
bancos fusionantes, caracterizado por la rivalidad que se deriva de los incentivos para captar no
s6lo clientes nuevos, sino clientes existentes de otros bancos.

En estos anuncios se pueden identificar diferentes estrategias® como las siguientes:
e Promociones e incentivos con los desembolsos de préstamos
o Toémbolas en que, con los préstamos aprobados, se puede participar para ganar
o cuentas de ahorros con determinadas sumas de dinero
o Obsequios (como televisores)
o Celulares prepago gratis
o Bono en efectivo (B/. 150.00)

e Aprobacién inmediata de préstamos
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o Personales

o Auto

e Compra de saldos de otros bancos

o Tarjetas de crédito: 0% de intereses, o en su defecto tasas de interés infertores a las
cobradas regularmente, por un tiempo estipulado

o Hipotecas En algunos bancos asumen los gastos legales y de traspaso

e Plazos extendidos

o Prestamos personales: Hasta 28 afios para empleados publicos de la Autondad del
Canai de Panama, profesionales de la salud y educadores; o para personas jubiladas

Hipotecas: Hasta 30 afios.
¢ Financianuento amplio:
o Hipotecas: Hasta el 100%.
e Facilidad de tramite (larjetas de crédito)
o Sin fiador
o Sin evidenciar ingresos

» Apertura de cuentas de ahorro

o Tasas atractivas: Hasta 5.25% de interés anual.
o Tareta Clave gratis (generalmente por el primer afio)
Apertura de Depositos a Plazo Fijo
o Tasas atractivas: Hasta de 7.25 %o anual.
o Premios: Derecho a participar en sorteos para ganarse hasta td: 50,000.00

La oferta se servicios bancarios en Panama presenta un amplio panorama de promociones 3
estrategias tendientes a la captacidon de chientes, ya sean nuevos para ¢l mercado o a traves de la
captura de clientes de otros competidores.
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Una revision del tema de condiciones de rivalidad pudiera sefialar que, incluso en el mercado que
mas preocupa por los valores de los indices de concentracion, créditos para vivienda propia,
también se identifican condiciones de mayor desafiabilidad dadas por:

o Presencia cercana del Banco General en términos de “market share” (29.5% vs. 25.4%)

e Variabilidad en las participaciones de mercado en el corto plazo (el Banco General de mayo
a junio aument6 su “market share” en casi 4 puntos porcentuales)

¢ Promociones agresivas para captar clientes con compromisos financieros existentes con otros
bancos (compras de hipotecas, saldos de tarjetas de crédito, entre otras)

* Presencia de bancos internacionales como el BBVA y otros que pueden contar con costos de
fondos similares a los que podria tener la nueva entidad bancaria resultante de la fusién

Aunque estructuralmente la reduccion en el ntimero de competidores efectivos puede facilitar en
principio acciones anticompetitivas coordinadas (“es mas facil ponerse de acuerdo”), las
condiciones de rivalidad efectiva sobre distintas variables de competencia® y la inexistencia de
barreras a la entrada de consideracién es este mercado, con la salvedad de lo descrito con
relacibn a las cléusulas de penalizacién en contratos hipotecarios, permite descartar
razonablemente la probabilidad de ocurrencia de este tipo de situaciones.

Parece configurarse, entonces, para el caso panamefio la hipdtesis de la estructura eficiente de los
mercados planteada por separado por Demsetz y Peltzman en la década de los setentas, “segin la
cual, las empresas mas eficientes, con una mejor organizacioén y gestién de sus recursos, tienen
menores costes, son mas rentables, ganan cuota de mercado y, como consecuencia, crece la
concentracion del mercado. Es decir, la concentracion es debida a que los bancos mads eficientes
crecen més rdpidamente que los bancos menos eficientes o que los bancos mas eficientes

expulsan a los menos eficientes™’.

En otras palabras, y a diferencia de lo que inicialmente sugiere el clasico paradigma Estructura-
Conducta-Desempeiio, no es automatico que un alto nivel de concentraciéon en un mercado en
particular implique una escasa o nula rivalidad y competencia efectiva entre los distintos agentes
econdmicos que participan en ese mercado. Esa es, a criterio de esta Autoridad, precisamente la
situacion del mercado de servicios bancarios en la Republica de Panama.

4. BENEFICIOS ECONOMICOS

El segundo parrafo del articulo 19 de la Ley 29 de 1996 sefiala que “Se prohiben las
concentraciones econémicas cuyo efecto sea o pueda ser disminuir, restringir, dafiar o impedir de
manera irrazonable, la libre competencia y la libre concurrencia respecto de bienes o servicios
iguales, similares o sustancialmente relacionados”. Por su parte, el articulo 19-A en esencia
sefiala que “..las concentraciones que comporten efectos restrictivos sobre la competencia,
podran contar con el concepto favorable si la Autoridad considera que dichos efectos se ven
compensados por contribuir a la consecucién de eficiencias...”.
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En funcién de lo anterior, es criterio de esta Autoridad que la evaluacién de los beneficios
econ6micos o0 incrementos netos en eficiencia econdmica sélo es exigible en aquellos casos en
que se estime que la concentracién afecte irrazonablemente la libre competencia econémica y la
libre concurrencia en el mercado pertinente que se trate.

En el caso que nos ocupa, por los elementos sefialados en cuanto al nimero de agentes
participantes en el mercado pertinente, las condiciones de entrada y de rivalidad al mismo, y la
escasa probabilidad de realizar practicas colusorias®, es dable no entrar a analizar los posibles
beneficios econdmicos de la operacién, por considerarlos innecesarios para la calificacién que
proceda emitir esta Autoridad.

ANALISIS DE OTROS MERCADOS INVOLUCRADOS

A continuacién se presentan algunas consideraciones puntuales sobre la situacién de la
competencia en los otros mercados afectados inicialmente por la concentracion: intermediacion
de valores y “factoring”, reiterando lo sefialado antes en esta Resolucion en el sentido que el
criterio prevaleciente sera el de la valoracion realizada sobre el mercado principal, esto es, el
mercado de productos bancarios en el territorio de la Repiablica de Panama. -

Intermediacion de valores

Hasta los primeros seis meses del afio 2006, un total de 15 puestos de bolsa se mantienen activos
en operaciones en la Bolsa de Valores de Panama, situacion muy similar a la que se daba en el
afio 2000, por ejemplo, cuando existian 18 puestos de bolsa, pero también estaban activos sélo
15 de ellos. Esta situacion de estabilidad en el nimero de puestos de bolsa activos, mas que
sugerir algin tipo de barrera de entrada, més alld de las regulaciones establecidas por la
Comisién Nacional de Valores como ente regulador de este mercado en Panam4®, parece
sustentarse en la propia conformacién del mercado de valores panamefio, en el que se observa a
dos empresas que representan el 60% del volumen total negociado, quedando el restante 40%
repartido entre las otras 13 empresas.

De hecho, el mercado de puestos de bolsa presenta entradas/salidas de empresas durante el
periodo 2000-2006 (junio). Asi, en el afio 2000 sale Negocios en Valores S.A.; en el afto 2005
salen Bantal Brokers, Disa Secuities®, Valores Comerciales de Panamé y Panamericana de
Valores, pero ingresan Valores Cuscatln Panamé S.A., Interbolsa Panama S.A., Mundial
Valores S.A., y MMG Asset Management. Varias de estas entradas/salidas se dan de hecho
producto de algunas fusiones bancarias como se observa en el cuadro siguiente.

Adicionalmente, aunque el mercado se encuentra altamente concentrado, incluso antes de la
fusién que se estd estudiando, los valores de los tres indices de concentracion sélo aumentan
marginalmente, ya que se trata de la fusién de puestos de bolsa ubicados en posiciones
(“rankings ") bastante distantes (N° 1 para Banistmo Securities vs. N° 13 para HSBC Securitics).
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Cuadro N° 30

CAMBEBIOS QCURRIDOS ENTRE EL 2004 Y 2005 CON LAS CASAS DE VALORES Y SUS PUESTOS DE BOLSA

T AN N " SR T A
Fra la Casa de Bolsa que tenia Banco Continental, cuando <1
Banco Continental compr6 las operaciones de Wall Strect

Bantal Brokers Securities se qued6 con esa casa de bolsa, y puede que el banco Wall Street rities
lo tenga como un activo del banco pero no csté activa
1 1 bra del B DISA la Casa de
DISA Securities Con el problema de 1a quc! 1 Banco A la Casa NO ESTA MAS

Valores pasé como un activo para ser hiquidado
Era 1a Casa de Valores que tenfa Bancomer, al ser adquindo por
el Banco General, pasé a scr un activo de este iiltimo pero quedé
inactivo ya que el Banco General utdiza BG Investment En el
2005 Grupo Mundial comprd Valores Comerciales de Panamé, y
ahore trabaja con el nombre de Mundial Valores del Grupo

Valores Comerciales de Panamd Mundial de Valores

Mundhal
Panamericana de Valores Fue comprada por ¢l banco Cuscatlan Valores Cuscatldn
Interbolsa Panamd Casa de Valores nucva Nuevo
MMG ASSET. Manag, t Es casa de valores nucva y pertenece al MMG BANK Nuevo

Nota Los puestos que ya no estan en cl 2003 pueden volver a sctivarse debido que en muchos casos son achivos del banco que lievo
a cabo la fusion, 1a compra o la adquisicion

Cuadro N° 31

INDICES DE CONCENTRACION DE FUESTOS DE BOLSA - VOLUMEN TOTAL NEGOCIADO
(R4, HERFINDAIL (H) E INDICE DE DOWINANCIA (ID)

ENERO-JUNIO DE 2006

1 |Bamstmo Securtses Inc IB7I8863 | 358,190,070 716,908,286, 370 0133 06343 04024
2 [Vl Strest SA 220,162905 | 235,863,732 456,026,637 Do 0055 02567 00655
3 |Banco Nacana) dc Pammk 105,680,066 94,977,656 | 200,607,722, 104% 00107 004577 00025
7[R G investment Co Inc 56,750,348 76,061,230 132,311,698 6% 00047 00216 0 (005
5 [Global Valaes, S.A B 316,09 49, 45424 95,264,514 49% __oomd 00112 00001
6 |Misuhial Valores, S A, 51,295,533 A1458,940 92,758 4T3 A 0003 00106 00001
7 |Covalores, S.A 49,199,190 35,784,518 84,965, 708 4% 00019 00082 0 0001
i |Ouocalin & Paama 35,506,000 29.649.519 59,545,519 3 1% 00008 G004 00000
9 |Towe Secormes Inc. i858z 1%,577.950 36,613,542 194 00004 0007 0 0000
10 |BAC Valores (Panama) e 703 500 9,652,400 19,354, 900) 10% o000 00005 00000
11 |Lafisc Valores de Panamb, 3496, 442 6487375 11,983,817 06% 00000 00002 00000
[ i 3716799 10,0724, 780 AT 00000 0000 0 G000
p 4,342,622 3,776,002 05%] 00000 Q000 00000
5,725,564 | 2712046 543751 04% 00000 0000 00000
321,733 142,901 L 464,634 01% 0000 00000 © 0000
N - of 00°d] 00000 00000 0 0000
N - of 0P 00000 00000 D Go0o
967,556,187 267556185 | 13051133702 | 100 % 0.2)64 1,0000 a4ns

Ra— R%

Indice de Berfindsh (H) = 23164

Indice de Dominancia (ID) = adns

Fucnte: Bolss de Vislores de Panarmn. Cilculos efectndos por 1 Autondad de Proteocion al G dor y Defionsa de b Competence.
Cuadro N° 32

INDICES DE OONCENTRACION DE PIESTOS DE BOLSA - VOLIUMEN TOTAL NEGOCIAIX)
R4, HERFINDAF. (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)
Encenaryy de la Fonin de Bowstrn y BSBC
ENERO-JUNIO DE 2006

Taticijrivion %

Pumicwn Nethire del Raneo Conygnom Vente N olunxen Totad de Mercato {q)

I L

2

3

4

3 45,516,090 95

6 |Mundal Velores S A 51,299,533 41,438,940 ,758473] +18%] 00023 00105 0001
7 __ |Onveares A 49,19, 1% 33,784,318 8,580, 708, o] 00019 O0UBE | 00001
8 [Cuscatian Secunitics Panara 29,906,000 29,649 519 sa,ss;,s@l 3 /%] 0omB 0 oo6 00000
9 [Tower Seourves Inc 18,005,332 | 18 577,990 6613, 19%] O0O0DD4 0006 00000
10 __|BAC Vidarey Inc 9,70, %0 19,394, 1%] 00001 00005 3 0000
11 [Lafie Valores dc Panoend, 5,496,442 6,487,375 11,983,817 Q6%| ~ 006000 00002 0000
12 [MMG Asect 6,308,021 TIGTSY Bm% as%] 00000 00001 00000
3 _ JOmdoop Secamnties e s 2712046 1,437,61¢ ass| 00000 00001 60000
4 1,321,733 142,901 1,464,634 a/%] 00000 Q0000 00000
S - - aoxl 00000 00000 60000
16 - - _ ae] 00000 00000 0 0000

Total 967,836,187 96756185 | 1951137 | w00e% any L0000 [V
Rd= MIPL
tnwvos die Herfindabil (H) ~ a7
Smrivce ode Donasancs (JD) = 8407

Puenie: Bolsa de Vilores de Fengmh. Oflculos efcsmdos por s Autondsd de 7 ém l G drw y Defimsea do b Orfvypsionca.
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Barreras a la Entrada — Mercado de Valores
“Las barreras a la entrada existen para dos agentes del mercado (“los entes autorregulados” o
“SRO” por sus siglas en inglés): la Bolsa de Valores de Panam4, S.A. y la Central de Custodia.

Esta barrera no es legal pues cualquier inversionista puede entrar a competir. Sin embargo, la
masa critica minima en un pais pequefio es muy elevada. Un ejemplo de este caso es ¢l de
Colombia, pais en el cual existian tres bolsas (Bogota, Cali y Medellin) las cuales perdian dinero
cada una. La fusién en una sola bolsa ha sido exitosa. Casos semejantes son los de Brasil
(Bovespa y Bolsa de Rio) y Espafia (que las cinco bolsas quedaron unidas en la Bolsa de
Madrid).

Existen barreras legales para ser comredor de bolsa, analistas de mercado, administrador de
cartera y ejecutivo principal. Estas barreras requieren de una licencia emitida por un ente
regulador estatal auténomo llamado Comisién Nacional de Valores creado en 1971 y modificado
en 1999. Ademais, estos agentes deben pagar anualidades por la licencias. Las casas de valores
tienen que pagar tarifas de supervisién con base en volimenes de transacciones (¢! mismo

sistema para las SRO)™".

Se observa que las barreras descritas, una de naturaleza estructural y la otra legal, no son
propiamente barreras para el ingreso de nuevos puestos de bolsa al mercado. En todo caso,
ademas, las barreras legales pueden resultar plenamente superables.

En resumen, por la presencia de un ntmero relativamente alto de empresas competidoras, la
inexistencia de barreras a la entrada y lo marginal de la variacién en los indices de
concentracién, esta Autoridad no anticipa afectacion alguna de la competencia en este mercado
por la operacién de concentracién economica que se evalia.

Servicios de venta de cuentas por cobrar con descuento (factoring).

Ademas a lo establecido lineas arriba, en el sentido que el mercado principal que se analizé en la
presente verificacién previa de concentracién econémica, que es el de servicios bancarios, y que
es sobre el que se hardn las determinaciones para otorgar el concepto favorable a la operaciéon en
su conjunto, en este mercado en particular se observa una alta tasa de entrada de empresas, que
llevan a no tener preocupaciones particulares por la afectacién potencial de la competencia en el
mismo. Asi, segin informacién que a los efectos de la presente investigacion remitiera la
Direccién General de Comercio Interior del Ministerio de Comercio ¢ Industrias, a la fecha
operan un total de 78 empresas en la actividad de compra a descuento de cuentas por cobrar, lo
que de por si es un numero bastante elevado, y mas del 25% de estas empresas (19 en total),
obtuvieron su licencia en lo que va del afio 2006.

En la realidad, el nimero de empresas que ofrecen este servicio es mayor a la registrada por el
Departamento de Licencias del MICI, ya que hay que incluir a un nimero plural de bancos y
otras empresas financieras, lo que permitirfa calificar este mercado como uno desafiable por la
inexistencia de barreras a la entrada, por lo que no se anticipa afectacién alguna de la
competencia en este mercado por la operacién de concentraciéon econémica que se evalua.

5. CALIFICACION DE LA CONCENTRACION ECONOMICA

El articulo 24 de la Ley 29 de 1996 reza textualmente:

“Articulo 24. Presunciones. Para los efectos de la verificacién que debe conducir la Autoridad, se

presumird que la concentracién tiene un objeto o efecto prohibido por esta Ley, cuando el acto o
tentativa:
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| Confiera o pueda conferir, al fusionante, al adquirente o agente econdmico resultante de la
concentracion, €l poder de fijar precios unilateralmente o restringir sustancialmente el abasto
o suministro en el mercado pertinente, sin que los agentes competidores puedan, efectiva o
potencialmente, contrarrestar dicho poder;

2. Tenga o pueda tener por objeto desplazar a otros competidores cxistentes o

potenciales, o impedirles el acceso al mercado pertinente, o

3. Tenga por objeto o efecto facilitar sustancialmente, a los participantes en dicho acto o
tentativa, el ejercicio de practicas monopolisticas prohibidas.

Estas presunciones podran desvirtuarse aportando al efecto prueba en contrario” (énfasis suplido).
Por su parte el articulo 26 establece:

“Articulo 26. Medidas Correctivas. Si de la investigacion que la Autoridad realice, de una
concentracién sometida a verificacion o no verificada previamente, se establece la existencia de uno
de los supuestos prohibidos por esta Ley, la Autoridad podra:

1. Sujetar Ia realizacién de la transaccién al cumplimiento de las condiciones necesarias
para que se¢ ajuste a la Ley, o

2. Ordenar la desconcentracién parcial o total de lo que se hubiera concentrado indebidamente,
la terminacién del control o la supresion de los actos, segun corresponda.

Las medidas correctivas anteriores s¢ tomaran sin perjuicio de las sanctones que la Autoridad o los
tribunales de justicia puedan imponer, o de la responsabilidad penal que resulte” (énfasis suplido).

Todos los elementos que se han analizado a lo largo de esta Resolucion permiten calificar a la
concentracién econdémica entre Grupo Banistmo y HSBC Asia Holdings B. V. como una
operacién que no disminuye, restringe, dafia o impide, de manera irrazonable, la libre
competencia econdmica y la libre concurrencia respecto de la mayoria de los productos que
conforman los distintos mercados pertinentes definidos, con la excepcién del producto préstamos
hipotecarios para la adquisiciéon de vivienda propia (dentro del mercado de créditos personales),
donde la cuota de mercado de la entidad resultante de la concentracién, junto con la prictica de
establecer penalizaciones por cancelacién anticipada, si bien no promueve, ciertamente facilita el
ejercicio individual o colectivo de poder de mercado, que pudiera tener como objeto desplazar a
otros competidores existentes o potenciales, o impedirles el acceso al mercado pertinente, lo que
lleva a esta Autoridad a condicionar el otorgamiento del concepto favorable solicitado.

Que el articulo 20 del Decreto Ejecutivo N° 31 de 1998 establece con relacién a posibles
condiciones para el otorgamiento del concepto favorable que “...Antes de dictar dichas medidas,
se consideraran las propuestas alternativas formuladas por los agentes econémicos involucrados
en la concentracién”.

Que en fecha 25 de octubre de 2006, el Director Nacional de Libre Competencia, en
cumplimiento de lo sefialado lineas arriba, giré oficio al abogado de HSBC Asia Holdings B.V.
indicando la preocupacién de la Autoridad sobre los efectos que la concentraciéon sometida a
verificacién podria tener sobre el mercado de créditos hipotecarios para la adquisicién de
vivienda propia, sefialando expresamente que: “Atendiendo la situacién planteada, que configura
la existencia si no de poder individual al menos la de poder sustancial colectivo en este mercado,
junto con la presencia de barreras a la entrada que puedan traducirse en elementos que afecten la
competencia en este mercado, esta Autoridad ha estimado necesario establecer ciertas
condiciones previas al otorgamiento del concepto favorable solicitado. En este sentido, y de
manera especifica la Autoridad es del criterio que la no aplicacién de las cliusulas de
penalizacién por cancelacién anticipada en los contratos de préstamos hipotecarios, por un
plazo que venceria el 31 de diciembre de 2008, ¢s una medida idonea para atender las
preocupaciones sefialadas™.
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Que se recibe respuesta, fechada el 25 de octubre de 2006, al oficio anterior por parte de los
apoderados legales de HSBC Asia Holdings B.V., donde expresamente sefialan su compromiso
de no aplicar las cldusulas de penalizacién en comento, a partir de los 15 dias hébiles posteriores
a que adquieran el control efectivo del Grupo Banistmo, y hasta el 31 de diciembre de 2008.

Que en virtud de lo anterior,
Resuelve:

PRIMERQO: OTORGAR concepto favorable a la concentracién econdmica entre HSBC ASIA
HOLDINGS B.V. y ¢l Grupo Econdmico BANISTMO, S.A. sujeto al compromiso asumido por
HSBC ASIA HOLDINGS B.V. ante la Autoridad de Protecciéon al Consumidor y Defensa de la
Competencia.

SEGUNDO: DECLARAR que ¢l compromiso asumido por HSBC ASIA HOLDINGS B.V.
consigte en no aplicar la cldusula de penalizacién en los contratos de préstamos hipotecarios para
la adquisicién de vivienda, luego que hayan transcurridos 15 dias habiles a la adquisicion y
control efectivo del Grupo Econdémico BANISTMQO, 8. A., y hasta el 31 de diciembre de 2008.

TERCERO: ADVERTIR que la Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la
Competencia podrd, en cualquier momento, verificar por los medios legales que tiene a su
alcance el cumplimiento de lo establecido en esta Resolucion.

CUARTO: La presente resolucion e€s susceptible del recurso de apelacion, el cual podra ser
interpuesto dentro del término de cinco (5) dias hébiles.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Articulos 16, 17,19, 19-A 20, 21, 22, 23, 24, 25, 26, 118,
103, 110-C numeral 11, 110-E y 110-F de la Ley 29 de 1996 modificada por el Decreto Ley No.
9 del 20 de febrero del 2006, articulos 14, 15, 16, 17, 18, 19, y 20 del Decreto Ejecutivo No. 31
de 3 de septiembre de 1998 y la Guia para el Control de las Concentraciones Econ6micas
aprobada mediante resolucién PC-172-01 de 24 de septiembre del 2001 y publicada en la Gaceta
Oficial No. 24,413 de 19 de octubre del 2001. Articulo 163 y 166 de la Ley 38 del 2000,

Notifiguese y Cimplase.

d

PE LUIS PRADOS VILLAR
Director Nacional de Libre Competencia

X %{?ﬂ
0] I

O FRAIZ DOCABO
Seécretario General a. i

' El solicitante aclara que las estadisticas que menciona son del mes de marzo del 2005.
2 parrafo 72 de la Guia de Concentraciones Econémicas.
* Guia para el Control de Cooncentraciones Econémicas. Parrafo 15.
* Posteriormente veremos que existen otros sectores de actividades a los cuales se dedican ambas empresas, sin
embargo por su grado de participaciéon en esos mercados, no merecen una valoracion especial. En todo caso nos
centraremos en evaluar la actividad principal en la cual se desenvuelven ambas empresas.

Moticia del 21 de  julio del 2006 det Diario Panama América, seccidén de finanzas.
www.elpanamaarnerica comn pa/archive/07212006/financet slim.htmi

DROMI, Roberto. COMPETENCIA Y MONOPOLIQ, Editorial de Ciencia y Cultura. Argentina, 1999, pag. 221.

7 Radoslaw Depolo Rasmilic. “Control de Opecraciones de Concentracién y Derecho de la Competencia”, en
Derecho de la Competencia de la Superintendencia de Industria y Comercio, Biblioteca Millennio, El Navegante
Editores, Bogota, Colombia, 1998. Pag. 205.
* parrafo 20 de las Guifas de Concentraciones Economicas.
? Reglamento {(CE) N° 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, sobre ¢l control de las concentraciones entre
empresas ("Reglamento comunitario de concentraciones™) (Texto pertinente a efectos del EEE). Tomado de:
http://eur-lex.europa.ew/LexUriServ/LexUriServ. do?uri~CELEX:32004R0139:ES:HTML..
' Piccionario Juridico Espasa, LEX. Pégina 748. Editorial Espasa Calpe, S.A., Madrid 2001.
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" COLOMA GERMAN. Defensa de la Competencia. Anélisis Econémico Comparado. Buenos Aires, Argentina,
2003, pag.294,
'2 Radoslaw Depolo Rasmilic. Idem Pégina 209.
" COLOMA GERMAN. fdem. P4gina 294.
" idem,
** idem.
' fdem
'7 Definidos genéricamente hasta el momento, sin implicaciones de la definicién formal de mercado pertinente que
se desarrolla més adelante en esta Resolucion.
® por ejemplo Financomer, empresa financiera que forma parte del o HSBC tenia a agosto de 2006
Existen
algunas empresas financieras que se especializan en préstamos hipotecarios, constituyendo esto més bien Ia
excepcion a la regla de la concentracién en préstamos personales.
' A foja 738 se puede leer como nota a los Estados Financieros Consolidados de Primer Banco del Istmo S.A. y
Subsidiarias que “Un segmento de negocio es un grupo de activos y operaciones que se encarga de proporcionar
productos o servicios que estin sujetos a riesgos y beneficios diferentes de los otros segmentos de negocio”, Luego,
a foja 760, se puede leer que “Las operaciones de negocios del Banco estan organizadas y manejadas separadamente
de acuerdo con la naturaleza de sus servicios ofrecidos por cada segmento, representando una unidad de estrategia
de negocios que ofrece diferentes productos y sirve a diferentes mercados” (énfasis suplido).
2 No hay concentracién en ¢l mercado o segmento de empresas financieras, pero es dable analizar si se incorporan
estas empresas (136 registradas a diciembre de 2005) en los mercados producto de créditos a personas (hipotecarios,
autos y personales), dentro del segmento “Banca”.
! http:/fwww . bde es/regulacion/funciones/funciones_raz.htm
2 Kttp:/fwww.pa.hsbe.com/
2 También existen préstamos hipotecarios para locales comerciales, pero con un saldo considerablemente menor.
# El mayor mimero de préstamos se ubican cn el rango entre h
2 Las colocaciones dentro de este plazo se subdividen en: 1-30 dias, 31-90 dfas, 91-180 dias y de 180 dias a 1 afio.
“Reina el crédito  hipotecario”. En: Martes Financiero, 12 de Septiembre de 2006
ghttp ://martesfinanciero.com/Columnas/nacional_4.html).
“El mayor nivel de la actividad bancaria tiene a la operacion de crédito como su principal motor de crecimiento.
El crédito intemo al sector privado registra un aumento de 14.4%, especialmente por el fuerte impulso del
financiamiento hipotecario” (¢énfasis suplido). Superintendencia de Bancos, El Centro Bancario. Informe
Ejecutive Junio 2006,
® Martes Financiero, op. Cit.
%9 Juan Luis Moreno-Villalaz, La Macroeconomia Panamefia: Dolarizacién, Integracién Financiera y Arreglos
Institucionales Eficientes. Panamd, edicitn del Banco Nacional de Panami, 2005,
I informe exploratorio — Estudio de Segmentacién — Banca de Consumo. Panama, febrero de 2005.
! 'Se advierte que los estudios aportados al expediente y que han sido utilizados en la presente Resolucién s6lo
incluyen en la muestra de individuos consultados para los “focus groups " a residentes del Area Metropolitana.
. Estudio exploratorio

26

Otros elementos pueden ser: monto de la letra, plazo, otras condiciones (requisito de presentar un fiador).

3 En los parrafos que se presentan a continuacién se sigue muy de cerca los resultados del informe de [l referido
anteriormente.

¥ para el grupo objetivo de jubilados la letra parece ser mas importante que la tasa de interés, de forma que les
ctuede algo méas de su cheque quincenal después que se realizan los descuentos del préstamo,

Los requisitos expresados a nivel general para acceder a un préstamo son: ficha de seguro social y talonario de
pagos (con lo que se establece la capacidad de descuento); carta de trabajo con tiempo de servicio; copia de la
cédula; carné del Seguro Social; copia de factura por servicios de agua, energfa eléctrica o teléfono (para verificar la
direccién del solicitante); fiador (algunos bancos); cartas de saldo (para consolidacion de deudas); autorizacién para
investigar referencias de crédito en la Asociacion Panamefia de Crédito (APC); referencias de personas que no sean
familiares. En el caso de las personas jubiladas se eliminan algunos de estos requisitos, pero algunos bancos exigen
algunas pruebas o exdmenes médicos (v. gr. toma de presion arterial).

7 En el caso del grupo objetivo de personas jubiladas, se afiade el hecho que no hacen promocion en los centros de
g)ago (v. gr. Correos Nacionales).

O como claramente resalta la empresa [JiIj en sus [N

(¢nfasis en el original).

“El reciente auge obedece, en gran medida, a la disminucion en las tasas de interés para el fingnciamiento, que
hace cuatro afios mantenian un promedio entre 11.46% y 11.20%, pero que paulatinamente han ido bajando hasta
situarse entre 7% y 8%. Ademds, las ferias y las promociones ‘répidas y furiosas’ de las agencias de autos, que
oftrecen descuentos, ‘cash back’, ‘cheque por mil délares’, gasolina gratis y mas “extras’ o accesorios al comprar un
vehiculo, también han tenido un efecto estimulante en los consumidores” (Martes Financiero, 10 de Octubre de
2006).
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40 Esta seccién se basa en | Estudio Cualitativo

Con menor relevancia aparecen el consumo de combustibles, la necesidad de estatus y la capacidad de
endeudamiento,

2 Elemento que genera una relacion positiva con el equipo de ventas de las agencias, ya que el tramite 4gil reduce
las posibilidades que el cliente cambie de decision.

Por ejemplo, en la Guia se sefiala que “Estos costos de transaccion pueden consistir en los costos de reequipar,
reempacar y/o adaptar los productos”, situacion que seria aplicable a un mercado producto de bienes concretos, no a
servicios como el que nos ocupa en esta Resolucién.

*S London Interbank Offered Rate.

*7 El anilisis siguiente se centra en las tasas sobre los depdsitos a plazo fijo, y no sobre las cuentas de ahorro
regulares o especiales, en virtud que aquellas al estar pactadas a perlodos fijos son las comparables con las tasas
internacionales utilizadas como referencia.

*® Tasa de interés que aplican los bancos a sus clientes mas confiables y con mejor historial crediticio.

¥ Ver Informe econ6mico Anual 2005, www.mef.gob.pa/INFORMES20%ECONOMICO%20ANUAL%202005%202C pdf

%% Ver pagina 17 del informe econ6mico anual 2005.

5! Identificados como el anexo C en contestacion al requerimiento de informacién contenido en la Resolucion N°
DLC-PLP-014-06 de 18 de Septiembre de 2006.

52 +, Sobre esto se ahondaré en la scccién relativa a las condiciones de rivalidad existentes.

%3 Aunque se incluyen dentro de éstas las asociadas a cuentas corrientes que generan intereses, el analisis s¢ centra
cn las cuentas de ahorros y los depdsitos a plazo fijo.

4 Dado que los mercados producto que se han definido presentan como caracteristica que no se discrimina, en
sentido -alguno, en funcitn del 4rea de residencia del cliente de estos productos bancarios, en esta seccién s6lo se
presentan algunas consideraciones que permitan reafirmar esta realidad, antes que un andlisis pormenorizado del
tl practicado en la definicién del mercado producto.

5 hitp://www.banistmo.com/corp/sucursales/sucursal_ 1e asp.

% $i bien se ha explicado antes, los “focus groups” se han realizado sobre poblaciones del Area Metropolitana
(Provincia de Panama4), hay algunos elementos que nos lievan a pensar que efectivamente no se percibe que los
“clientes del resto del pais tengan un patrén de comportamiento diferenciado, siendo uno de estos que la publicidad

que utilizan los bancos, que fue examinada ya en la seccién de rivalidad de esta Resolucion, no diferencia por 4rea
geografica, a “contrario sensu” de la diferenciacién que se puede hacer por otras razones (empresa/instituciéon donde
labora, edad —jubilado o no, si es cliente nuevo o no —por ejemplo para la compra de saldos).

5T En las 8 provincias en las que existe presencia de al menos una de las empresas que se estarian concentrando, se
abarca una poblacion total de 2,648,121 habitantes, que representa el 93.27% de la poblacion total del pafs, segiin el
Censo de Poblacion del afio 2000, segin datos de la Direccién de Estadistica y Censo de la Contraloria General de la
Republica.

%% Como es el caso de la ley de intereses preferenciales en los préstamos para viviendas.

% Se excluyen los depositos extranjeros, asf como los oficiales y de bancos, para aproximamos a la figura de cliente
bancario nacional, a pesar que la banca de licencia general puede recibir depositos del extranjero, asi como hacer
colocaciones de crédito en el exterior.

“ Es dable sefialar que con este método no hay diferencias en la practica frente al haber definido un numero plural
de mercados pertinentes. Por facilidad de andlisis y presentacion a los agentes econdmicos hemos analizado los
mercados pertinentes, en cuanto a barreras a entrada, nivel de rivalidad y otras variables de competencia analizadas
de forma conjunta, pero cada servicio bancario representa un mercado pertinente producto distinto.

' Aqui se incluyen ademés de los dos bancos oficiales (Caja de Ahorros y Banco Nacional de Panama), aquellos
bancos que poseen licencia general (lo que les permite captar depdsitos y hacer colocaciones de crédito o
inversiones en Panamé). Existen ademas la licencia internacional (operaciones que surten sus efectos fuera de
Panama) y la licencia de representacidn. En las estadisticas obtenidas de la Superintendencia de Bancos, aparecen,
como se verd mas adelante en esta Resolucion, un total de 38 bancos en lo que se refiere a créditos y activos, sin
embargo este niimero aumenta a 40 cuando se recaba la informacién de los depositos locales de particulares, por ia
incorporacién del Banco del Pichincha Limited Panam4, S.A., y Produbank (Panama), S_A., aunque ciertamente esto
bancos aparecen con datos de importancia marginal.
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® A pagina 5 de la solicitud de verificacién previa y concepto favorable se sefiala: “Una vez consumada toda la

operacion, HSBC Asia Holdings, B. V. fusionars todas las empresas de Banistno con HSBC Bank (Panamé) S.A.,
3uedando como empresa resultante inicamente HSBC Bank (Panami) S.A.

En la Superintendencia de Bancos existe el registro de cada una de estas operaciones. Por ejemplo, en el afio 2000
se registran 11 hechos relacionados con fusiones, adquisiciones, traspaso de acciones o traspaso de operaciones.

“ Marcos Fernandez, Condiciones generales de competencia en Panam4. Estudios y Perspectivas de la CEPAL,
N° 37, México, Septiembre de 2005, pagina 20.

“ Roberto Brenes, Dolarizacién y apertura financlera. ;Cien afios de consecuencias no deliberadas?. En:

Lazzari, Gustavo y Martin Simonetta (editores), Politicas liberales exitosas. Soluciones pensando en Ia gente. Red
Liberal para América Latina (RELIAL), Fundacién Atlas 1853 y Fundacién Fricdrich Naumann, Argentina, 2005.
“ Este indicador se corresponde con la sumatoria del cuadrado de las participaciones de mercado de las empresas
que participan en ¢l mercado pertinente. Al elevar al cuadrado las participaciones de mercado, las empresas de
mayor tamafio contribuyen al indicador de concentracién con un mayor peso que las empresas mds chicas. De esta
manera se refleja mejor la estructura del mercado, en la medida que le da un peso proporcionalmente mayor a las
Pam(:lpacmnes de mercado de las empresas mas grandes.

7 Este indice fue propuesto en funcién de disponer de un indicador cuyo resultado dependa del tamatio relative de
las empresas que se concentran y de la estructura particular del mercado. Esto se logra, en tanto el indicador no
aumenta cuando se concentran empresas relativamente pequefias, pero sf lo hace en caso de concentraciones entre
empresas relativamente grandes.

“ Amparo Nagore Garcia, La medicién de la competencia en el sector bancario; instrumentos de medida y
evidencia emplirica. Universidad de Valencia, mimeo.
® La determinacién del mercado producto busca establecer cual es el conjunto minimo de productos cuya oferta
deberia ser controlada por una firma hipotética para poder imponer un aumento de precios rentable y sostenido en el
tiempo.
™ La Superintendencia de Bancos no concedi6é Licencia General en los afios 2001 y 2003. En un par de casos, la
licencia general fue concedida a bancos que posefan una licencia internacional,
7! La licencia general del HSBC Bank USA fue otorgada mediante Resolucion de la Superintendencia de Bancos N°
42-2000 de S de julio de 2000, y el traspaso de operaciones comentado se aprobé mediante Resolucién N° 47-2000,
de 18 de julio de 2000, esto es, apenas 13 dfas después.
2 No se analizaré la situacién de los depésitos bancarios, porque en el caso las cuentas de ahorros regulares o
especiales, normalmente los fondos pueden retirarse a requerimiento del cliente (aunque en algunos contratos de
cuentas de ahotro se plantea la posibilidad que el banco pueda exigir un aviso anticipado -30 dfas- para el retiro total
de los fondos), mientras que en el caso de los certificados de dep6sitos a plazo fijo, por definicién son instrumentos
que estipulan un periodo de maduracién minima, por lo que se puedan cobrar penalizaciones si el cliente requiere
una disponibilidad inmediata de los fondos depositados.
" Incluido en Ia documentacién que fue entregada el 28 de septiembre de 2006, en respuesta al requerimiento de
informacion adicional contenida en la Resolucién N° DLC-PLP-014-06 de 18 de septiembre de 2006.
™ Jorge Tarzijin y Ricardo Paredes, Organizacién industrial para la estrategia empresarial. Pearson Educacion,
2* edici6n. Chile, 2006, pagina 152,
78 Jorge Tarzijan y Ricardo Parcdes, op. cit. pigina 154.
7 Hasta 30 affos, aunque bajo la figura de préstamos que se renucvan cada 5 afios, estando habilitados los bancos a
cobrar un cargo por renovacién en estos casos.
77 En el sentido que Albert Hirschmann diera a los conceptos de voz, salida y lealtad, a inicios de los afios 70.
" No se toman en cuenta los bancos de licencia internacional, ni los que s6lo mantienen oficinas de representaci6n,
porque al no operar localmente, no producen efectos sobre la competencia en el mercado nacional.

Moreno-Villalaz, op. cit.
%01 a publicidad también esta presente a través de los otros medios de comunicacion social (radio, televisién, correos
electrénicos y paginas de Internet), al igual que a través de otros medios como el volanteo, la participacién en
distintas ferias, 0 incluso a través de puestos méviles.
* Que han sido promovidas bajo los nombres de “Carnaval de Préstamos”, “Feria de Préstamos”, “Caravana
Promocional”, “Combo de Préstamos”, “Mundial de Préstamos”.
82 Tasa de interés, plazo, facilidades de financiamiento, valores agregados en determinadas transacciones, entre
otras.
% Amparo Nagore Garcia, La medicién de la competencia en el sector bancario; instrumentos de medida y
evidencia empirica. Universidad de Valencia, mimeo.
™ Se ha sefialado.que en cuanto al mercado de créditos hipotecarios, si existe la posibilidad de que el agente
econdmico concentrado pueda realizar pricticas que dificulten o impidan el acceso de competidores a sus clientes,
sin embargo esto calificarfa como una préictica monopolistica relativa, y no como una préctica colusoria (prictica
monopolistica horizontal).
¥ Los principales elementos normativos del mercado de valores en Panam4 son: Ley del Mercado de Valores
(Decreto - Ley N°1 de 8 de Julio de 1999); Acuerdo que establece el procedimicnto para solicitudes de autorizacion
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y licencia, reglas para su funcionamiento y operacion (Acyerdo N°5 - 2004); Acuerdo que adopta el procedimiento
abreviado de registro de valores previamente registrados o autorizados para su oferta piblica, en una jurisdiccién
reconocida (Acuerdo N°3 - 2004); Acuerdo por el cual se recomicndan guias y principios de buen gobierno
corporativo por parte de sociedades registradas en la Comisién Nacional de Valores (Acuerdo N°12 - 2003);
Acuerdo que adopta las normas aplicables a la forma y contenido de los estados financieros y demés informacion
financiera que presentan periédicamente las personas registradas o sujetas a reporte a la Comisién Nacional de
Valores (Acuerdo N°7 - 2002); Acuerdo por ¢l cual de adopta el Informe de Actualizacion, a cargo de los emisores
de valores registrados ante la Comisién Nacional de Valores (Aguerdo N°18 - 2000); Acuerdo que establece el
procedimiento para la presentacion de registro de valores y de terminacién de registro ante la Comisién Nacional de
Valores (Acuerdo N°6 - 2000). También estdn, por supuesto, los criterios o codigos de conducta que tenga
establecidos la Bolsa de Valores de Panama.

% Después de varios afios de estar inactiva.

¥ Marcos Fernindez. Andlisis de la Competencia en un Sistema Bancario con Integracién Financiera
Internacional: el Caso de Panama4 (Versién para Discusién). Panama, mimeo.

RESOLUCION No. DLC-PLP-023-06
(de 7 de diciembre de 2006)

Mediante la cual se ordena la publicacién en Gaceta Oficial de la Resolucion Editada que
brinda el concepto favorable a la concentraciéon econémica entre HSBC Asia Holdings B.
V.y Grupo Banistmo, y se hacen otras declaraciones

EL DIRECTOR NACIONAL DE LIBRE COMPETENCIA de la Autoridad de Proteccién
al Consumidor y Defensa de la Competencia, en uso de sus facultades legales,

CONSIDERANDO:

Que la Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia es una Entidad
Publica Descentralizada del Estado, con personeria juridica prapia, autonomia en su régimen
interno y creada por la Ley 29 de 1996, modificada por el Decreto Ley No. 9 de 20 de febrero
del 2006.

Que dentro de las funciones especificas del Director Nacional de Libre Competencia
corresponde conocer a peticién de parte los procesos de verificacion de las concentraciones
econdmicas, conforme a las disposiciones que establece la ley.

Que el dia 8 de septiembre del 2006 la firma Forense Morgan & Morgan actuando en nombre y
representacion del grupo HSBC ASIA HOLDINGS B.V. solicité se otorgara concepto
Javorable a la concentracion econémica por adquisicion de activos y operaciones comerciales
del Grupo BANISTMO, S.A.

Que el dia 27 de octubre del 2006 se emitio la Resolucién No. DLP ~PLP- 019-06, mediante la
cual se otorga conceplto favorable a la concentracion econémica entre HSBC Asia Holdings B.
V. y Grupo Banistmo y se dan otras declaraciones.

Que en virtud de la importancia que emerge de dicha concentracién econdémica consideramos
oportuna la publicacién en gaceta oficial de la resolucién que emite concepto sobre la
viabilidad de la presente fusion empresarial, mdxime cuando es deber de la Autoridad orientar a
los consumidores y agentes econémicos sobre los distintos aspectos que contempla la Ley 29 de
1996, siendo el control de las concentraciones econémicas uno de ellos.
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Que de conformidad con el articulo 111 de la Ley 29 de 1996 la Autoridad no podrd divulgar
las informaciones que reciba de las empresas y organizaciones, por razén del ejercicio de sus
funciones, sin la autorizacion expresa de aquellas personas que hayan suministrado la
informacién y documentacion correspondiente, siempre que aquella informacién haya sido
suministrada con tal cardcter.

Que no obstante lo anterior, y en aras de salvaguardar la confidencialidad de algunos aspectos
contenidos en la Resolucion DLP —PLP- 019-06 del 27 de octubre del 2006 se precisa la
elaboracion de una version editada de la Resolucion DLP — PLP — 019-06 antes mencionada,
con el fin de poder publicar el contenido fundamental del concepto emitido por la Autoridad, sin
que se vulneren o revelen aspectos confidenciales de las empresas sometidas a la verificacién de
concentracion econémica.

Que en base a las consideraciones expuestas,

RESUELVE:

'LO PRIMERQO: Ordenar la elaboracién de una versién editada de la Resolucién No.
DLP —PLP- 019-06 del 27 de octubre del 2006, “mediante la cual se otorga concepto favorable
a la concentracion econdémica entre HSBC Asia Holdings B. V. y Grupo Banistmo y se dan otras
declaraciones.”

ARTICULO SEGUNDQ: Ordenar la publicacién en Gaceta Oficial de la version editada de la
Resolucion No. DLP —PLP- 019-06 del 27 de octubre del 2006, “mediante la cual se otorga
concepto favorable a la concentracién econdmica entre HSBC Asia Holdings B. V. y Grupo
Banistmo y se dan otras declaraciones”.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Ley 29 de 1996 modificada por el Decreto Ley No. 9 del 20

de febrero del 2000.
VoA

PEDRO LUIS PRADOS VILLAR
Director Nacional de Libre Competencia

7

U

10 FRAIZ DOCABO
Sectretario General a. i.

Cumplase.
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AUTORIDAD PANAMENA DE SEGURIDAD DE ALIMENTOS

RESUELTO AUPSA - DINAN -- 028 -- 2007
(De 19 de Enero de 2007)

“Por medio del cual se emite el Requisito Fitosanitario para la importacién de arvejas
(Vicia sativa) frescas o refrigeradas, para consumo humano y/o transformacion, originario
de Colombia.”

El DIRECTOR NACIONAL DE NORMAS PARA LA IMPORTACION DE
ALIMENTOS,
en uso de sus facultades legales

CONSIDERANDO:

Que el Decreto Ley 11 de 22 de febrero de 2006 crea la Autoridad Panamefia de Seguridad
de Alimentos, como entidad rectora del Estado para asegurar el cumplimiento y aplicacion
de las leyes y reglamentos en materia de seguridad de introduccion de alimentos al
territorio nacional, bajo criterios estrictamente cientificos y técnicos.

Que la Autoridad Panamefia de Seguridad de Alimentos tiene como objetivo principal el
proteger la salud humana, €] patrimonio animal y vegetal del pais, mediante la aplicacién de
las medidas sanitarias y ﬁtosamtanas aplicables a la mtroducclén de alimentos al territorio
nacional. . , o ‘

Que el articulo 38, numeral 1 del Decreto Ley 11 de 22 de febrero de 2006 dicta que es
funcién de la Direccién Nacional de Normas para la Importacién de’ Alimentos, emitir los
requisitos sanitarios y fitosanitarios, que deben cumplir los alnnentospam su introduccion
al territorio nacional: ¢n el almacenaje €n zonas hbres, zona prqcesadora, importacion,
transito y/o trasborc*o - v 5y

i 0.7

Que la Autoridad! )’anameﬁa de JSegundad lde Alimentos ha considefado pertinente la
emisién del Requxsnto Fntosamtano, con el fin de complementar los aspectos sanitarios, de
inocuidad y calidall para’la importacion de arvejas (Vicia sativa) lfreSc;és para consumo
humano y/o transformamén, originario de Colombxa /

PR

Que el pais, lugar y sifio de produccion ha sido reconocido como érca llbm de plagas de
interés cuarentenario, por la Autoridad Panamefia de churldad “de Alimentos o en su
defecto reconoce la dcclaracxén avalada por la Direccion Nacional de Sanidad Vegetal del
Ministerio de Desarrollo Agropecuano en base al Articulo 77 del Decreto Ley 11 de 22 de
febrero de 2006.

Que el incumplimiento de las buenas practicas agricolas y de manejo de estos alimentos
puede ocasiopar la aparicién o prevalencia contaminantes bioldgicos, quimicos o fisicos,
afectando la salud de los consumidores y es responsabilidad de la Autoridad Panamefia de
Seguridad de Alimentos, verificar que los mismos no sobrepasen los niveles adecuados de
proteccion de la salud pablica.

Que luego de las consideraciones antes expuestas,
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RESUELVE:

Articulo 1: Emitir los Requisitos Fitosanitarios para la Importacion de arvejas (Vicia
sativa), para consumo humano y/o transformacion, originario de Colombia, descrita en la
siguiente fraccién del Arancel Nacional de Importacion:

Fraccibn

Arancelaria  Descripcion del producto alimenticio
Fitosanitaria

0708.10.00 Arvejas (Vicia sativa) frescas o refrigeradas.

Articulo 2: El importador est obligado a informar a la Autoridad Panamefia de Seguridad
de Alimentos, a través del Formulario de Notificacién de Importacién, en forma manual o
via electrénica, en un tiempo minimo de 48 horas, previa a la llegada del producto al punto
de ingreso.

Articulo 3: Las arvejas (Vicia sativa) deben estar amparadas por un certificado fitosanitario,

expedido por la Organizacién Nacional de Proteccién Fitosanitaria (ONPF) del pais de
origen, en el que se certifique el cumplimiento de los siguientes requisitos:

Que:
1. Las arvejas (Vicia sativa) han sido cultivadas y embaladas en Colombia.

2. El embarque procede de édreas y lugares de produccion libres de plagas de imterés
cuarentenario para la Reptblica de Panamaé:

| @) Spodoptera albula | b)) Maconellicoccus hirsutus I

3. Las dreas y lugares de produccién han sido sujetas a inspeccién, por parte de la
Organizacién Nacional de Proteccién Fitosanitaria (ONPF) del pafs de origen, durante
el periodo de crecimiento activo y cosecha del cultivo.

3. El embarque recibié tratamiento cuarentenario contra insectos, en su lugar de origen,
registrando el tratamiento utxleado,f asi como’ ¢l tlempo, temperatura y humedad |
presentes durante el tmsmo. - : : j

) v ,\

4, El embarque viene fibre de msectos vivos de cualquier txpo, asn como también de otros

contaminantes bloléglcos, quinncos yﬂsxcos R CIy
[ ¢ ; B LT
5. El embalaje utilizado sea resxstcnte a la mampulaclén y esta 1dent1ﬁcado con un coédigo
asignado por elipais de origen. ; ‘ ; t ; l ! x[ .
b B : -
6. Los materiales atilizados para_el embalaje yo amortiguacién no contengan fibras
vegetales u otro'x?aterial hospedero de plagas v e -

7. Los contenedores, prevm al embarque han sido lavados y desmfectados internamente.

8. Los contenedores hadsndo precintados (marchamados, ﬂe_]ados) y sellados, de manera
que dichos sellos sélo pueden ser retirados por la Autoridad Pénamefia de Seguridad de
Alimentos, al momento de llegar al territorio nacional. .
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Articulo 4: El embarque debe estar amparado con la siguiente documentacién
comprobatoria, en cada envio:

1. Copia del Formulario de Notificacién de Importacién.
2. Certificado fitosanitario del pais de origen del producto,
3. Copia de factura comercial del producto.

4. Pre-declaracion de aduanas,

DISPOSICIONES ADICIONALES:

1. La Autoridad Panamefia de Seguridad de Alimentos se reserva el derecho de tomar
las muestras requeridas a su ingreso y/o en cualquier punto de la cadena alimentaria,
a objeto de poder realizar los anélisis correspondientes: entomol6gico,
microbiolégico, caracteristicas organolépticas, fisico-quimicos y residuos téxicos.

2. Estos requisitos fitosanitarios son especificos para la importacién de arvejas (Vicia
sativa) frescas, no obstante, no exime del cumplimiento de otras normas nacionales
para su comercializacion en el territorio nacional.

Articulo 5: Este Resuelto deroga toda disposicién que le sean contraria.

Articulo 6: El presente Resuelto empezard a regir a partir de su firma y deberd ser
publicado inmediatamente en la Gaceta Oficial.

FUNDAMENTO DE DERECHO: Decreto Ley 11 de 22 de febrero de 2006.
Ley 23 de 15 de julio de 1997

COMUNIQUESE Y CUMPLASE.

Ao O /é..?ﬂ

HUMBERTO A. BERMUDEZ R.
Director Nacional de Normas
para la Importacién de Alimentos

4/

0OG
Secretario General
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COMISION NACIONAL DE VALORES
RESOLUCION CNV No. 265-06
(de 13 de noviembre de 2006)

La Comisién Nacional de Valores, en uso de sus facultades legales, y
CONSIDERANDO:

Que de conformidad con lo dispuesto en el Numeral 2 del Artfculo 8 del Decreto Ley N° 1 de
julio de 1999, corresponde a la Comisién Nacional de Valores resolver sobre las solicitudes de
registro y cualquier otra que se le presenten a su consideracion.

Que mediante el Acuerdo 4-2003 de 11 de abril de 2003 se adopta el procedimiento para la

presentacién de solicitudes de Registro a Términos y Condiciones de Valores registrados en la
Comision Nacional de Valores,

Que el articulo 3 del Acuerdo 4-2003 de 11 de abril de 2003 establece la suspensién de la
negociacion piblica de los valores del emisor afectos a la modificacién por un plazo de tres (3)

dias hébiles, plazo que podra prorrogarse si a juicio de la Comisién esta medida sea necesaria
para salvaguardar los intereses de los tenedores de los valores.

Que mediante memorial la firma de abogados ARIAS, FABREGA & FABREGA en
representacién de COCHEZ Y CIA, S.A., presenté solicitud de modificacién a los términos y
condiciones de los Bonos Serie B de la Oferta PGblica de Bonos Corporativos por un monto de

hasta veinticinco millones de ddlares (US$25,000,000.00) autorizados mediante la Resolucién
CNV-42-06 de 24 de febrero de 2006.

Vista la opinién de la Direccién Nacional de Registro de Valores e Informes de Emisores, segin
informe de fecha 23 de octubre de 2006 que reposa en el expediente.

Vista la opinién de la Direccién Nacional de Asesoria Legal segiin informe de fecha 26 de
octubre de 2006 que reposa en el expediente,

RESUELVE:

PRIMERO: SUSPENDER las negociaciones de los Bonos Serie B de la Oferta Pablica
de Bonos Corporativos por un monto de hasta veinticinco millones de
délares (US$25,000,000,00) autorizados mediante la Resoluciéon CNV-42-
06 de 24 de febrero de 2006 a la sociedad COCHEZ Y CIA, S.A.

SEGUNDO: La suspensi6n de la negociacién piblica de los valores del emisor afectos a
la modificacién estard en vigencia por un plazo de tres (3) dias hébiles,
quedando autométicamente levantada, sin necesidad de pronunciamiento
por parte de la Comisi6n, transcurrido dicho plazo. Este plazo podrd
prorrogase, mediante Resolucién motivada si a juicio de la Comisién esta
medida sea necesatria para salvaguardar los intereses de los tenedores del
los Bonos Corporativos.

FUNDAMENTO LEGAL: Decreto Ley 1 de 8 de julio de 1999 y Articulo 3 del Acuerdo 4-
2003 de 11 de abril de 2003.

Se advierte al interesado que la presente Resolucién admite recurso de reconsideracion, el cual,

en virtud de lo establecido en el articulo 15 del Decreto Ley 1 de 1999 se surtird en efecto
Devolutivo.
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UMPLASE
. . ALBA
Comisionado Presidente .
CARLOS A. BARSALLOP. YANELA YANISSELLY
Comisionado Vicepresidente. Comisionada, a.i.

INSTITUTO PARA LA FORMACION Y APROVECHAMIENTO DE RECURSOS HUMANOS
RESOLUCION No. 32
(de 14 de febrero de 2007)

EL CONSEJO NACIONAL DEL IFARHU
en uso de sus facultades legales
CONSIDERANDO:

Que ¢l Articulo 102 de la Constitucion Politica de la Republica de Panama4, dispone que el
estado establecera sistemas que proporcionen los recursos adecuados para otorgar becas,
auxilios y otras prestaciones economicas a los estudiantes que lo merezcan o lo necesitene

Que el Instituto para la Formacion y Aprovechamiento de Recursos Humanos, de acuerdo al
literal h) del Articulo 2 de la Ley No. 1 de 1965, debe administrar todos los fondos
destinados por el Estado a la asistencia econémica con fines educativos y cualquier fondos
que entidades publicas o privadas, nacionales, extranjeras o internacionales pongan a
disposicion del Instituto con este mismo fin.

Que de conformidad al Articulo 2 del Decreto de Gabinete No. 246 de 22 de diciembre de
1971, el Consejo Nacional del IFARHU le corresponde reglamentar la adjudicacion,
determinacion del nimero de becas y monto de las cuantias mensuales.

Que se hace necesario apoyar a los estudiantes de educacion primaria, premedia y media de
centros educativos particulares del pais, con un subprograma de asistencia economica
educativa y Concurso General de Becas para el afio 2007,

Por lo anterior, el Consejo Nacional del IFARHU.
RESUELVE:

Articulo Primero: Aprucbese, para el afio lectivo 2007, el Subprograma de
Asistencia Economica Educatlva y Concurso General de Becas para estudiantes de
educacion primaria, premedia y media en centros educativos particulares del pais quedando
sujeto a las disposiciones contenidas en el Reglamento de Becas, Asistencia Econ6mica
Educativa y Auxilios Economicos del Instituto para la Formacion y Aprovechamiento de
Recursos Humanos, y sujeto a la disponibilidad presupuestaria.

Articulo Segundo: La presente resolucion comenzara a regir a partir de su
promulgacion.
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REGISTRESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE.

DENIS ARCE MORALES DONACIANA ACOSTA ~
Representante Asamblea Nacional Representante del Ministerio

de Economia y Finanzas
(T

Secretafio del Consejo

INSTITUTO NACIONAIL. DE DEPORTES
CONTRATO No. 617-2006-INV
(de 4 de diciembre de 2006)

Entre los suscritos a saber: RAMON CARDOZE Q., varon, panamefio, mayor de edad,
ingeniero, casado, vecino de esta ciudad, con cédula identidad personal nimero ocho-
doscientos trece- trescientos dieciséis (8-213-316), actuando en su condicion de Director
General y Representante Legal del INSTITUTO NACIONAL DE DEPORTES, debidamente
facultado, conforme la Ley 16 de 3 de mayo de 1995, quien en lo sucesivo se llamara EL
INSTITUTO por una parte, y CATALINA MOLINA DE FERRE portadora de la cédula de
identidad personal N°8-355-595, quien actua en nombre y representacion de la empresa
EQUIPO Y MANTENIMIENTO INDUSTRIAL, S. A. de quien es su Representante Legal.
empresa debidamente inscrita en el Registro Publico, Ficha 416738, Documento 345323, por la
otra parte, quien en lo sucesivo se llamara EL CONTRATISTA conviene en celebrar el
presente Contrato Administrativo de Obra, como consecuencia de la Licitacion Publica No. 001-
2006 INDE 1 CONV ., conforme a las siguientes clausulas:

PRIMERQ: EL CONTRATISTA se obliga formalmente a llevar a cabo la
“CONSTRUCCION DEL GIMNASIO DE VOLEIBOL”, distrito de Panama, Provincia de
Panama Las obras objetos del presente contrato deberan ser ejecutadas por EL
CONTRATISTA en todo de acuerdo con los planos, addendas, las especificaciones generales
y técnicas, condiciones especiales y demas documentos que han de servir de base para la
ejecucion de la mencionada obra asi como.su propuesta que son anexos de este Contrato y por
lo tanto forman parte integrante de este confrato, obligando tanto a EL CONTRATISTA
como a EL INSTITUTO a observarlos fielmente.

SEGUNDO: EL CONTRATISTA se compromete a uministrar todo el personal directivo,
técnico v administrativo, la mano de obra, la m?xqujﬁér‘ia, equipo incluyendo combustible,
herramienta, instrumentos,” materiales, transporte, garéintia de funcionamiento y todas las
operaciones necesarias para terminar completa y satisfactoriamente la obra propuesta, dentro
del periodo de construcdién establecido paraello.

TERCEROQO: EL CONTRA']'IS’i‘A se c;biiga a realizar los trabajos, objeto del presente
contrato, y a terminarlos integro y debidamente dentro de los CIENTO CINCUENTA (150)

dias calendarios, contados " partir de la fecha fijada en la orden le proceder a Ia ejécucion del
trabajo, salvo las 'gtg?isiones‘c;ue EL INSTITUTO - ¢orisidere justificadas y razonables.
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CUARTO: En la ejecucion de ,"t;xjii;bhjp EL CONTRATISTA se obliga a cumplir fielmente
con todas las leyes, decretos leyes, ‘decretos de gabinetes, ordenanzas provinciales y acuerdos
municipales vigentes y a correr con todos los gastos que estos establezcan, aplicables a los
trabajos pactados y a la actividad de ELL. CONTRATISTA.

QUINTO: EL INSTITUTO reconoce y se obliga a pagar a EL CONTRATISTA por los
trabajos y obras a ejecutar con motivo del presente contrato la suma total de
CUATROCIENTOS DIEZ MII, SEISCIENTOS SESENTA Y UN BALBOAS CON
67/100 (B/.410,661.67) con cargo a la Partida Presupuestaria No.1.35.1.1.501.01.42.522; con
vigencia fiscal 2006. Del cual la suma de TRESCIENTOS NOVENTA Y UN MIL CIENTO
SEIS BALBOAS CON 35/100 (B/.391,106.35) es el resultado de los precios uni.arios
estipulados en la propuesta, y la suma de DIECINUEVE MIL QUINIENTOS CINCUENTA
Y CINCO BALBOAS CON 32/100 (B/.19,555.32) correspondiente al cinco por ciento (5%)
del pago de impuesto de transferencia de bienes corporales, muebles y la prestacion de
servicios (ITBMS) de conformidad con la Ley. Del valor total de la obra se retendra el diez
por ciento (10%) el cual sera devuelto a EL CONTRATISTA, al momento de la entrega total
y satisfactoria de los trabajos contratados

SEXTO: EL CONTRATISTA, podra solic.tar pagos parciales siguiendo al efecto el
procedimiento que determina la parte pertinente di! pliego de cargos.

VA o
E} : EL CONTRATISTA tendra derecho a solicitar pagos adicionales por aumento en
las costdss producidos por variaciones substanciales o imprevisibles en los precios de los
mismos de conformidad con lo dispuesto en la parte pertinente del pliego de cargo rard eto
sera de aplicacion en el presente Contrato lo dispuesto en el Articulo 37 A del Codigo Flspal
y en el Decreto No 9 del 21 de julio de 1989 Para los efectos de aplicacion de la referida
norma legal, se consideran como ipsumos principales aquellos que a la fecha de esta
contratacién estén debidamente sefialados como tales por la Contraloria General de la
Republica, entendiéndose que todo reclamo deberd ajustarse al texto de la norma fiscal
invocada

OCTAVO EL INSTITUTO se reserva el derecho de aumentar, disminuir los trabajos
originales pactados, cuando asi convengan sus intereses, en tal caso, la Direccion de Ingenieria
y Arquitectura del Instituto Nacional de Deportes y EL. CONTRATISTA estableceran, de
comin acuerdo el valor real de materiales y mano de obra requerido mas un porcentaje de
administracion y utilidad Este porcentaje sera de Diez por Ciento (10%) para disminuciones y
Doce por Ciento (12%) para adiciones Estos porcentajes no incluyen los costos
administrativos generales, como es el caso de bonos, permisos de construccion, permiso de
ocupacion y similares, etc , los cuales no se tomarin en cuenta para estos precios o este valor
sera adicionado o reducidg al monto original del contrato segun sea el caso

NOVENQ: Para garantizar cualquier defecto de construccion o vicios redhibitorios y
cumplimiento de toda y eada una' de las obligacioties que contrae por medio del presente
contrato, EL. CONTRATISTA ha presentado LA FIANZA DE CUMPLIMIENTODE
CONTRATO No. 2118769, expedida por la empresa aseguradora American Assuiance, por la
suma de DOSCIENTOS CINCO MIL TRESCIENTOS TREINTA BALBOAS CON 83/100
(B/ 205,330 83) que cubre el cincuenta porciento (50 %) del valor total de la obra durante
la vigencia del Contrato y que se mantendra en viéehcﬁ& ‘durante los 3 afios siguientes a la
aceptacion completa y defimtiva de la obra objg&té del presente Contrato por parte del
ESTADO, conforme al Articulo 108 de la Ley 56 d¢ 1995 y de acuerdo al contenido de las
condiciones generales de las espegificaciones.

DECIMO EL CONTRATISTA ha presentado LA FIANZA DE PAGO No. 2118769-A
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expedida pot la expedidd por la empresa aseguradora American Assurance,:por la suma de
CIENTO DOS MIL SEISCIENTOS SESENTA:Y'CINCO BALBOAS CON 42/100
(B/. 102,665.42) valdr que cubre &1, 30% del contrato y que garamtiza ¢l pago de lus cuentas de
los proveedores de materiales, ‘alqudileres, tanto locales como extranjeros y el pago de sueldo a
los obreros de EL CONTRATISTA en'caso de que éste quicbre o falte a sus obligaciones,
de acuerdo con las especificiciones del INSTITUTO NACIONAL DE DEPORTES Esta
garantia de pago se mantendré en vigencia por un periodo de 180 dias a partir de la fecha en
que se publiquen por lo menos en un (1) diario de circulaciébn nacional, por dos dias
consecutivos avisos, indicando que la obra contratada ha sido terminada y recibida por EL
INSTITUTO y que quign tenga cuentas pendientes contra EL CONTRATISTA por servicios
o secuestros debera presentar la documentacion debida al INSTITUTO NACIONAL DE
DEPORTES dentro del plazo sefialado

DECIMO PRIMERQ: EL CONTRATISTA asume toda responsabilidad que se derive de
cualquier accidente de trabajo, sucedido dentro o fuera del area de la construccion que afecte a
sus obreros, personal de EL INSTITUTO o terceras personas y para cualquier dafio o
perjuicio a la propiedad que pueda ocurrir por razon de trabajos a que se refiera el presente
contrato  Para garantizar las responsabilidades descritas en el parrafo anterior EL
CONTRATISTA ha presentado la poliza de RESPONSABYLIDAD CIVIL No 20-005003-5
00188 con un limite de OCHENTA Y DOS MIL CIENTO TREINTA Y DOS BALBOAS
CON 60/100 (B/. 82,132.60) de la Compafiia Aseguradora Mundial, S A

DECIMO SEGUNDO: Queda convenido y aceptado que el presente Contrato se resolvera
administrativamente, si el contratista no iniciase los trabajos dentro de SIETE (7) dias
calendarios siguientes a la fecha establecida en el Orden de Proceder

DECIMO TERCERQ: Seran causales de resolucion admimstrativa del presente Contrato las
establecidas en el Articulo 104 dela Ley No 56 de 27 de diciembre de 1995

DECIMO CUARTQ: Se consideran también causales de Resolucion Admunistrativa por
incumplimiento del Cowntrata, pero sin limitarse a ellag, las siguientes

1. Que el Contratista rehise o falle en llevar a cabo cualquier parte de ila misma con la
diligencia que garantice su terminacion satisfactoria dentro del periodo especifico en
el contrato, incluyendo cualquier extension de tiempo debidamente autorizada,

2. No haber comenzado la obra dentro del tiempo debido, segin lo establecido en el

Pliego de Cargo,
. Las acciones de EL. CONTRATISTA que tiendan a desvirtuar la intencion del
Contrato,

. El abandono o suspension de la obra sin autorizacion debidamente expedida,

. La renuncia a cumplir con las indicaciones o acatar las 6rdenes desconociendo la

autoridad del Residente odel Ingeniero vy,

. No disponer del personal ni del equipo con la calidad, capacidad y en la cantidad

necesaria para efectuar satisfactoriamente la obra dentro del periodo ﬁéado.

i

S oA

DECIMO QUINTQ Se acepta y queda convenido que EL INSTITUTO NACIONAL DE
DEPORTES deducirs la suma de 1% del Monto total del Contrato, dividido entre 30

por cada dia que transcurra pasada la fecha desentrega de la obra completa, sin que dicha
entrega haya sido efectuada, a manera de compensacién bor. los perjuicios ocasionados por la
demora en cumplir el compromiso contraido

DECIMO SEXTQ: Al original de este Contrato NO SE LE ADHIEREN TIMBRES, segun
lo exige el Articulo 967 del Codigo Fiscal, toda vez que'se aplica la exencion deternunada por
el Articulo 36 de la Ley No ,6 de 2 de febrero de 2005, que modifica el Numeral 28 del

Articulo 973 del Céodigq fiscal.’

\ ¥ .
El presente Contrato requiere para su vahdez, del refréndo de la Contraloria Gereral de la
Republica, segaf el Articulo 73 de la Ley 56 del 27 de diciembre de 1995

Para Constancia se extiende y firma este documento dado en la ciudad de Panama a los
cuatro (4) dias del mes de diciembre de dos mil seis (2006)
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POR EL INSTITUTO POR EL CONTRATISTA
/M Fnbece o __
RAMON CARDOZE Q. ATALINA MOLINA D
DIRECTOR GENERAL EQUIPO Y M IENTO

INDUSTRIAL, S.A.

Q -

REFRENDO
ECONTRALORIA GENERAL DE LA RE

SUPERINTENDENCIA DE BANCOS
RESOLUCION No. 026-2006
(de 25 de octubre de 2006)

LLA JUNTA DIRECTIVA
en uso de sus facultades legales, y

CONSIDERANDO:
Que, ¢l Superintendente de Baricos i GARIQO BARRELIER, estard ausente
por motivo de misién oficigl-del 30) el Uno ) de noviembre de dos mil
seis (2006), y Xy

Que, de conformigdad 00\21

Junta Directiva p

temporal del tiny .

AR O UNIEO:\ Nomb [AL\ &8Y\o
Director de Es \‘@ gohdmicoy de

Interino, a partir deY treintay(30)
o hasta que se reintdg; ‘-}‘.\

Qﬁ@!' O VILLA, JR.,
: . coro Superintendente

Dado en la ciudad de Pana ‘(:‘{i:)d veinticingeo ) mes’de octubre de dos mil seis
(2006).
COMUNIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE,

EL PRESIDENTE, EL SECRETARIO,
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CONSEJO MUNICIPAL DE ANTON
ACUERDO No. 21
(de 26 de septiembre de 2006)

POR MEDIO DEL CUAL EL HONORABLE CONSEJO MUNICIPL DEL DISTRITO DE ANTON
REGULA Y ESTABLECE NUEVA ESCALA DE VIATICO Y DE ALIMENTACION PARA LOS
FUNCIONARIOS DEL MUNICIPIO DE ANTON.

EL HONORABLE CONSEJO MUNICIPAL DEL DISTRITO DE ANTON EN USO DE SUS
FACULTADES LEGALES Y:

CONSIDERANDO:

L. Que algunos funcionarios por la naturaleza de sus funciones necesitan salir de su lugar habitual de
trabajo a cumplir tarcas relacionadas con las funciones del cargo que desempefian.

2. Que por necesidad del servicio hay funcionarios que tienen que trabajar a solicitud de sus
superiores en horas no laborables.
ACUERDA:

ARTICULO PRIMERO: En basc sl Articulo 190 de la Ley del Presupuesto General del Estado, El
Municipio de Ant6n establece Nueva Escala de Vifitico y de Alimentacion para los funcionarios
Municipales, de esta manera:

ESCALA DE VIATICO
DEAYUNO ALMUERZQO CENA HOSPEDAJE
2.00 4.00 4.00 10.00
ESCALA DE ALYMENTACION
DESAYUNO CENA HORARIO CORRESPONDIENTE
1 2.00 3.00 Antes de hs_6:00 a.m. y después de las 6:00 p.m.

ARTICULO SEGUNDO: Kl derecho a vihtico se hard efectivo cuando los funcionarios realicen labores
inherentes a su cargo fuera del lugar habitual de trabajo en horas normal de trabajo o cuando
trabajen en dias no laborables.

PARAGRAFO: Cuando el funcionario se encuentre ejerciendo misi6on oficial dentro de los Corregimientos
del Distrito de Ant6én, que representa su lugar habitual de trabajo, si salen antes de las 6:00 a.m. y
regresan después de las 6:00 p.m. tendrin derecho a Gastos de Alimentacién y transporte, que
serén cargados a las partidas correspondientes (201 y 151).

ARTICULO TERCERO: Cuando los funcionarios de planta por necesidad de sus servicios laboren horas
extras en sus lugares habitugles de trabajo, antes de las 6:00 a.m. y cuando terminen su jornada de
trabajo después de las 6:00 p.m. tendrin derecho a Gasto de Alimentacién, con cargo a la partida
correspondiente (201) Alimentos para Consumo Humano).

PARAGRAFO: Este acucrdo es aplicable de igual forma para los funcionarios de la Oficina de Control
Fiscal.

ARTICULO CUARTO: Aquellos funcionarios que constantemente estén realizando misiones oficiales y
tengan derecho a vidtico, el jefe inmediato podrd considerar el vidtico con derecho a tiempo
compensatorio, después de su hora lIaborable; tomando como tiempo compensatorio de una (1)
hora en adelante,

ARTICULO QUINTO Cuando algiin funcionario municipal se lc asigne misién oficial de alto nivel, en
concepto de sominarios, cursos y otros similares, sc ajustarA a la Escala que rige la Ley de
Presupuesto General del Estado.

ARTICULO SEXTO: Este acuerdo deroga a todos aquellos que le sean contrarios.

SALON DE REUNIONES DEL CONSEJO MUNICIPAL DEL DISTRITO DE ANTON A
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REPUBLICA DE PANAMA, ALCALDIA MUNICIPAL DEL DISTRITO DE ANTON
ANTON, 27 DE OCTUBRE DEL DOS MIL SEIS (2006)

SANCION No. 21

VISTOS:

APRUBBESE EN TODAS SUS PARTES EL ACUERRDO MNo21 DEL 26 DE
SEPTIEMBRE DEL 2006, POR MEDIO DEL CUAL El. HONORABLE CONSEJO
MUNICIPAL DEL DISTRITO DE ANTON REGULA Y ESTABLECE NUEVA
ESCALA DE VIATICO Y DE ALIMENTOS PARA LOS FUNCIONARIOS DEL
MUNICIFIO DE ANTON

ENTE ACUERDO AL DESPACHO DE ORIGEN

ROGER DIVER RIOS V.
ALCAY.DE MUNICIPAL

CONSEJO MUNICIPAL DE SANTIAGO
ACUERDO MUNICIPAL No. 2
(de 23 de enero de 2007)

“POR MEDIO DEL CUAL EL CONSEJO MUNICIPAL DEL DISTRITO DE SANTIAGO MODIFICA
EL ARTICULO No.20 DEL ACUERDO No.28 DEL 15 DE ABRIL DE 1999, EN EL. SENTIDO DE
AUTORIZAR A LA TESORERIA MUNICIPAL DE SANTIAGO, EL. DESCUENTO DEL DIEZ POR
CIENTO (10%) A AQUELLOS IMPUESTOS O CONTRIBUCIONES QUE DEBAN PAGARSE
MENSUALMENTE Y SE PAGASEN POR TODO EL. ANO ADELANTADO, ENUN SOLO PAGO
DURANTE LOS TRES (3) PRIMEROS MESES DEL. MISMO ANQ™.

EL HONORABLE CONSEJO MUNICIPAL DEL DISTRITO DE SANTIAGO EN USO DE SUS
FACULTADES LEGALES Y;

CONSIDERANDO:

Que el 15 de abril de 1999, mediante Acuerdo No.28 el Consejo Municipal del Distrito de Santiago
aprob6 el Régimen Impositivo Municipal, el cual en su articulo 20 dice “los impuestos ©
contribuciones que deben pagarse mensualmente y se pagasen por todo el afio adelantado dentro
del primer mes del mismo dara derecho a descuento del 10%"

Que son muchos los contribuyentes que desean acogerse al beneficio que sefala el articulo
No0.20 del acuerdo No.28 del 15 de abril de 1999 y que por lo corto del periodo de tiempo del
descuento se les hace impasible el pago de los mismos.

Que de extenderse el periodo de tiempo que se sefiala en el articulo 20 del Acuerdo No.28 del 15
de abril de 1999, esta tesoreria incrementaria, las recaudaciones de manera rapida v segura.

Que se hace necesario autorizar a la Tesoreria Municipal de Santiago a descontar el diez por
ciento 10% a aquellos impuestos o contribuciones que deban pagarse mensualmente y se
pagasen por todo el afio adelantado, en un solo pago durante los (3) tres primeros meses del
mismo afo.

ACUERDA:

PRIMERO: Modificar el articulo No.20 del Acuerdo Municipal No_28 de 15 de abril de 1999, en el
sentido de autorizar a la Tesoreria Municipal de Santiago, para que aplique el descuento del diez
por ciento (10%) a aquelios impuestos o contribuciones que deban pagarse mensualmente y se
pagasenﬁpor todo el aflo adelantado en un solo pago durante los tres (3) primeros meses del
mismo afio
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SEGUNDO: Autorizar a la Tesoreria Municipal, para que comunique dicha media en los medios
de comunicacion distrital.

TERCERO:

Enviar el presente Acuerdo al Sefior Alcalde para su sancion, a Tesoreria para su

cumplimiento,a Control Fiscal para su conocimiento y a ia Gaceta Oficial para su promulgacion.

de diciembre de 1984.

DADO Y APROBADO POR EL. HORUIR

SANTIAGO A LOS VEINTI TRES

H. R. EFRA
Presi e

Lic.
Alc

AMARIA

ALCALDIA MUNICIPAL DE SANTIAGO
DESPACHO DEL ALCALDE

( Q}r} SANCIONADO:.24-01
BEN PATINO R. /
e

~-2007

LIC.

UNICIPAL DEL DISTRITO DE
RO DE DOS MIL SIETE.

S Sitesk:

Secretaria

AVISO

Para dar cumplimiento a lo
que establece el articulo
777 del Codigo de
Comercio Yo, MARISIN D.
CARRERA GARCIA, pro-
pietaria de la Clinica El
Sefior es mi Pastor ubica-
da en la provincia de
Panama, Distrito de San
Miguelito, Paraiso, Calle
Principal, anuncio el tras-
paso de ia clinica antes
mencionada a CELESTE
ALSTON CEDERO: por
motivo de trabajo.

L. 201-218338

Tercera Publicacion

AVISO AL PUBLICO
Para dar cumplimiento a lo

establecido en el Articulo

777 del Cédigo de
Comercio, hago del cono-
cimiento publico que he
vendido a ITZEL DE LA
CRUZ DE COWEN, mujer,
mayor de edad, con cédu-
la de Identidad Personal

Panama, 26 de enero de
2007

A quien conciermne:

Para dar cumplimiento a lo
que establece el articulo
777 del Codigo de
Comercio comunico al
publico en general que yo
ETHEL ARABIA CASTI-
LLO CRUZ con c.i.p. 4-
200-151 he traspasado mi
establecimiento denomi-
nado “ALFA Y OMEGA

MULTISERVICIOS” con
Reg. Com. Tipo “B” No.
2245 ubicado en calle
Reyes Espino frente al
parque — Guararé, a la
sefiora JENNY
GONZALEZ MORENO
con c.i.p. No. 8-150-912 a
partir de ia fecha.
Atentamente,

Ethel Aravia Castillo

L. 201-214101

Tercera Publicacion

REPUBLICA DE PANAMA
REGISTRO PUBLICO DE
PANAMA
CERTIFICA
CON VISTA A LA SOLICI-

TUD 06-72192
Que la Sociedad P & G
INTERNATIONAL S.A,

se encuentra registrada en
la Ficha: 317827, Rollo:
50295, Imagen: 26 desde
el dos de julio de mit nove-
cientos noventa y tras,
DISUELTA:

Que dicha Sociedad ha
sido Disuelta mediante
Escritura Publica numero
2772 del 14 de marzo del
2007 de la Notaria Tercera
del Circuito de Panama
segun Documento
1102936, Ficha: 317827
de 1a Seccién de Mercantil
desde 21 de marzo dei
2007.

Expedido y Firmado en la
provincia de Panama, el
veintidos de marzo del dos
mil siete a las 04:11 54,

p.m.
NOTA: Esta Certificacion
pago derechos por un

valor de B/.30.00.
Comprobante No. 06-
72192. No. Certificado: 5.
An6nima -  881201.
Fecha: Jueves 22, marzo
de 2007.

LS CHEN
CERTIFICADOR
FRACLO

L. 201-219333

Unica Publicacién

AVISO AL PUBLICO
AMOQY LEE CHOI, hace
traspaso del RESTAU-
RANTE YENNY, ubicado
en Via Panamericana,
frente a Plaza Italia, local
3, Chorrera, a la Sra. Luisa
E. Aparicio L.

L. 428-8990

Primera Publicacion

REPUBLICA DE PANAMA

MUNICIPIO DE  SAN
MIGUELITO

San Miguedito, 01 de marzo
de 2007

EDICTO No. 008-STJEC-07
El Suscrito Secretario
General del Municipio de
San Miguelito, por medio del
presente Edicto al pablico
HACE SABER:

Que en diligencia a DALVIS
ORTEGA DE ESPINOZA,
con cédula de ldentidad
Personal No. 2-74-451, se

ha dictado el siguiente Auto

No. 231-STJEC-06 con
fecha de 20 de diciernbre de
2006, donde se admite la
solicitud de la sefiora DAL-
VIS ORTEGA DE ESPINO-
SA, de adjudicacion del Lote
No. 25-A, ubicado en Cemo
Viento Rural, calle principal,
Corregimiento Rufina Alfaro,
Distrito de San Migueiito.

Se emite e Auto No. 231-
STJEC-06 con fecha de 20
de diciembre de 2006, el
cual es del tenor siguiente:

“Por todo lo antes expuesto
el Suscrito Alcalde del
Distrito de San Miguelito,
administrando Justicia en
nombre de la Republica y
por Autoridad de Ley:
RESUELVE ADMITIR la
Presente  solicitud de
Adjudicacion y tenencia del
Lote No. 25-A, ubicado en el
sector de Cerro Viento
Rural, calle principal, comegi-
mieno Rufina Alfaro, distrito
de San Miguelito por la
seifora DALVIS ORTEGA

ESPINOSA, con cédula de
Identidad Personal No. 2-74-
451,

NOTIFIQUESE Y
CUMPLASE
(Fdo.) Llicdo
MONG
Secretario General, a.il
HECTOR VALDES
CARRASQUILLA

Alcaide Municipal

Y para que sirva de nofifica-
cion a las partes, se fija el
presente Edicto en un lugar
visible de esta Secretaria

CAMILO

hoy Jueves 1 de marzo de
2007 siendo las 10:00 de la
manana.

Licdo, CAMILO MONG
Secretario General, a.i.
Vencido el término del pre-
sente Edicto, se desfija hoy
(2) de marzo siendo las
10:00 de la manana.

Licdo. CAMINO MONG
Secretario General, a.).
EZA/EP-sm

L. 201-218555
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