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REPUBLICA DE PANAMA
RESOL UCION N° DL C —PL P- 019-06
(De 27 de octubre de 2006)
M ediante la cual se otorga concepto favorable a la concentracién econémica entre HSBC
AsiaHoldingsB. V. y Grupo Banistmo y se dan 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 Ley 29 de 1996 modificada por €l Decreto Ley No. 9 del 20 de febrero del 2006 (en
adelante la Ley 29), establece en su articulo 20 la posibilidad de verificacion previa de
concentraciones econdmicas. “ Antes de surtir sus efectos, las concentraciones podran ser
notificadas y sometidas, por e agente econdmico interesado, a la verificacion de la Autoridad” .
Que en virtud de lo estipulado en €l articulo 110-F de la Ley 29, el Director Nacional de Libre
Competencia es a que le corresponde “ Conocer, a peticion de parte, de los procesos de
verificacion de concentraciones economicas, conforme a las disposiciones de la presente Ley.”
Que € 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, a Director Nacional de Libre Competencia le
correspondera las demés funciones atribuidas a él en virtud de la Ley 29 y sus reglamentos y
demés disposiciones que rijan la materia.
Que como consecuencia de lo anterior procedié a cumplir con todos los tramites que exige €l
procedimiento de verificacion previa de acuerdo a la Ley, Reglamentos y Guias
correspondientes, entre los cuales se realizan los siguientes:
Partel: 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 1) 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,
banquero, panamefio, con cédula de identidad personal No. 8-141-882, vecino de esta ciudad,
solicita se otorgue concepto favorable a la concentracion econdémica por adquisicion de activosy
operaciones comerciales del Grupo BANISTMO, SA. (en adelante BANISTMO), sociedad
anénima constituida bajo las leyes de la Republica de Panama, cuyo representante legal es €l
sefior Samuel Lewis Galindo.

2. Tipo de Concentracion Economica.

HSBC pretende comprar hasta el cien por ciento (100%) de las acciones comunes emitidas y en
circulacién de BANISTMO. La adquisicion antes mencionada se llevara a cabo mediante una
oferta publica de compra de acciones (OPA) de BANISTMO; los términos de la OPA incluiran
el precio por accion comun pagadero en la OPA, la forma de pago, periodo de duracién de la
oferta, modificaciones de la oferta, entre otros y las declaraciones de garantia y las obligaciones
de las partes hasta la finalizacion del proceso de compra o la terminacién de acuerdos
pertinentes.

Una vez consumada toda la operacion, HSBC fusionard todas las empresas de BANISTMO con
HSBC guedando como Unica empresa resultante HSBC.

3. Términos en que se presenta la concentracion para su viabilidad.

La solicitud de verificacion previa aborda sus consideraciones en torno a la viabilidad de la
misma, fundamentandose, esencialmente, en |os siguientes hechos:

e La competencia bancaria involucra la globalizacion de mercados. A criterio del
solicitante, HSBC pretende con la compra de BANISTMO promover una
profundizacion de los servicios bancarios (bancarizacion) 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
operacionesy en los cuales estd ausente HSBC.

e En Panama 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)(1).
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Igualmente indica que para €l 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.

e El mercado bancario naciona es ampliamente competitivo. Destaca el interesado que en
el mercado interno, 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
depositos locales en € Sistema Bancario Nacional, los bancos privados de capital
panamefio tienen el 52% y |os extranjeros el 23%.

e El mercado de servicios bancarios también esta compuesto por otros productos. El
solicitante manifiesta que la concentracion agqui analizada no sdlo compite con €l 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 valoresy con el mercado financiero internacional en su conjunto.

Con base en las argumentaciones anteriores los apoderados legales de HSBC manifiestan que
con lacompra del cien por ciento (100%) de las acciones comunesy emitidasy en circulacion de
BANISTMO la primera pretende promover la actividad bancaria (bancarizacion) regional,
ofreciendo un servicio competitivo y con acceso a los principales mercados de capitales del
mundo.
Consideran ademés que la definicidn de mercado pertinente debe ser més amplia que la utilizada
para €l andlisis de mercado en las practicas monopolisticas restrictivas de la competencia, dado
gue €l articulo 19 de la Ley 29 de 1996, la sujeta a que sea analizada “ respecto de bhienes o
serviciosiguales, similares o sustancialmente relacionados’
Es por ello que € peticionario indica que por e 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, € interesado
manifiesta que a nivel de demanda los bancos compiten dentro del mercado financiero en su
conjunto, y no sdlo con otros bancos.
Por el lado de la oferta, manifiesta e solicitante, la misma viene definida “ por la posibilidad de
la empresa que vende un producto determinado pueda comenzar a fabricarlo y venderlo a corto
plazo sin tener que realizar inversiones significativas para adaptar sus instalaciones
productivas’ (2). Razédn por lacual, € solicitante indica que larealidad 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.

|gualmente manifiesta que de la documentacién proporcionada claramente se desprende que no

existen barreras ala entrada y que existe una enorme rivalidad, oferta, competenciay 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.

3.20pciones 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 e cuadro de la Variacion Absoluta de Préstamos Hipotecarios
incluida en e punto 3.2 de este documento. Pero, ademas, 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 gercer poder sustancial. El hecho de que el producto principal del
mercado financiero sea el precio del dinero y que éste, en el caso de Panama, es el ddlar de
los Estados Unidos de América, es imposible que un agente econdémico del mercado
controle €l precio del mismo, € cual viene dictado por € 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

restricciones a la demanda, es un mercado en € que cualquier agente econémico puede

competir sin que otro agente econdmico restrinja esa posibilidad o esa libertad.
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3.5 Existencia de la libre concurrencia. En ninguno de los segmentos del mercado en le (sic)
gue participara 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. Actuacion de LA AUTORIDAD de Proteccion al Consumidor y Defensa de la
Competencia.
El 18 de septiembre del 2006, mediante Resolucion No. DLC-PLP-014-06, LA AUTORIDAD
requirié al agente econdmico solicitante, la siguiente informacion:
e Monto de las operaciones por € servicio de descuentos de factura (“ Factoring™).
Detalle mensual enero 2005 — junio del 2006.
Identificacion de los agentes econdmicos competidores en e servicio de
“ Factoring” y participacion de mercado estimada de cada una de las empresas
fusionantes.
e Estudios y/o encuestas de mercado sobre el posicionamiento de cada banco,
competidores, percepcion de clientes, estrategias de mercadeo (incluyendo copia
de anuncios publicitarios impresos sobre promociones de productos bancarios
para el primer semestre de 2006), etc.
e 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.
e 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)
e Maodelos de contratos en préstamos hipotecarios, comercialesy personales.
e Lascertificaciones vigentes del Registro Publico sobre la existencia de las
sociedades involucradas con la operacion.”
Una vez cumplida la etapa de solicitud y entrega de la informacion, se procedio a emitir la
Resolucion No. DLC-PLP-018-06 de 20 de octubre de 2006, mediante la cual se declar6 que los
interesados habian cumplido con la entrega de lainformacién y 1os documentos solicitados por o
que €l 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 € interesado ha cumplido formalmente con la
entrega de la informacion solicitada por LA AUTORIDAD 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 concentracién econdmica presentada por HSBC ASIA HOLDING
B.V. que pretende la compra de Grupo Econémico BANISTMO, SA.
TERCERO: DECLARAR que €l término de los sesenta (60) dias calendarios a los
cuales hace referencia € articulo 118 de la Ley 29 de 1996 dio inicio € 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 Resolucion 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 € 14 de septiembre del 2006 se enviaron los oficios con
requerimiento de informacion a las siguientes entidades: Direccién Nacional de Comercio
Interior del Ministerio de Comercio e Industria; Direccion Nacional de Empresas Financieras,
del Ministerio de Comercio e Industriay Comision Nacional de Valores.
A su vez, seincorporo a expediente copia de la nota enviada por BANISTMO a sefior Roberto
Brenes, Gerente General de la Bolsa de Valores de Panama, €l 14 de septiembre del 2006, copia
de lanota enviada por BANISTM O ala sefiora Delia Cardenas de la Superintendente de Bancos,
copia de “Aviso al Publico” de la Superintendencia de Bancos, relacionada con la fusion de
HSBC y e GRUPO BANISTMO.
El 22 de septiembre del 2006 se recibi6 nota de la Licenciada Adriana Urrutia, Directora General
de Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industria, mediante la cual se envia un
disquete con lainformacién solicitada por LA AUTORIDAD.
El 27 de septiembre del 2006 se recibio nota del Licenciado Olegario Barrelier Superintendente
de Bancos mediante la cual se remitio lainformacion solicitada por LA AUTORIDAD.
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El 25 de septiembre del 2006 la Licenciada Eva Alvarado, Jefa del Departamento de Asistencia
al Consumidor y Conciliacion, a. i. envio a Licenciado Oscar Garcia, Jefe del Departamento de
Andlisis 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 recibi6 nota del Licenciado Rolando De Ledn De Alba de la
Comision Nacional de Valores mediante la cual se remitid la informacién solicitada por LA
AUTORIDAD.
5. Marco Legal

Ta como hemos sefialado en otras oportunidades LA AUTORIDAD fue creada mediante €l
Decreto Ley No. 9 de 20 de febrero de 2006 “ Que crea la Autoridad de Proteccion al
Consumidor y Defensa de la Competencia, modifica y adicionan disposiciones a la Ley 29 de 1
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 e independencia en el
gjercicio de sus funciones. (Art.103. Ley 29 de 1996).
LA AUTORIDAD tiene como objetivo proteger y asegurar, entre otras cosas, €l proceso de libre
competencia econémicay 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). Deigua manera es la competente para investigar y sancionar las practicas prohibidas por
estaley.
La Ley 29 es de aplicacion en todo en territorio nacional y en general para todas las
concentraciones economicas que puedan afectar la economia de la Republica de Panaméa.(3) En
términos generales podemos mencionar que son objeto de revisién todas aguellas
concentraciones que puedan afectar el mercado panamefio, aungque la operacion se surta en €l
exterior. Lo fundamental es que los productos o servicios sean comercializados dentro del
territorio nacional.
La Ley 29 también recoge las normas que incumben e control de las concentraciones
econdmicas, dandole a LA AUTORIDAD la responsabilidad de la verificacion previa
concretamente al Director Nacional de Libre Competencia. Veamos.

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

Competencia. Ademas de las funciones generales previamente establecidas para los

Directores Nacionales, corresponderda al Director Nacional de Libre Competencia el

gjercicio de las siguientes funciones:

1.

2...

3. Conocer, a peticion de parte, de los procesos de verificacion de concentraciones

econdmicas, conforme a las disposiciones de |la presente Ley.

Como vemos, la norma establece que sera e Director Nacional de Libre Competencia el
encargado de brindar el concepto favorable, condicionar o desaprobar la concentracion
econdmica planteada en estos momentos, razén por la cual deberan analizarse todos los
presupuestos que establece la Ley 29, el Decreto Ley 31 de 1998 y las Guias de Concentracion

Econdmicas del 2001, normas éstas que integran el escenario juridico que debe ser tomado en

cuentaa momento de tomarse una decision a respecto de una concentracién econémica.

El articulo 20 de laLey 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 e agente econdmico interesado, a la
verificacion dela Autoridad” .

Este tipo de verificacion esla que, através de apoderado legal, ha solicitado HSBC, en virtud de

la futura compra de acciones de BANISTMO. La verificacion previa es notificada a LA

AUTORIDAD antes de que la operacion comercial sea efectuada, y como efecto principal

conlleva que, aguellas que cuenten con el concepto favorable de LA AUTORIDAD, no podran

ser impugnadas posteriormente por esta Entidad, salvo que la informacion proporcionada por €l

solicitante haya sido falsao incompleta. Al respecto veamos €l articulo 21.

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

Al momento de ser solicitada la verificacion previa por parte de LA AUTORIDAD, HSBC se

somete a procedimiento administrativo que realizara la Institucion, en el cual podra otorgar

concepto favorable, condicionar o rechazar €l concepto de aprobacion de la concentracion
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econdmica propuesta. El procedimiento lo establece e articulo 118 de la Ley 29; e mismo
indica
“Articulo 118. Procedimiento _de Verificacion. En todos los casos en que la
Autoridad verifique una concentracion seguira el procedimiento siguiente:
1. El agente econdmico interesado hara la notificacion correspondiente
por escrito, la que se acompariard con copia del acto juridico de que se
trate, seflalando los nombres o razones sociales de las partes
involucradas, sus estados financieros dd Ultimo gercicio fiscal, su
participacion en e mercado pertinente y los demas datos que sean
necesarios para conocer la transaccion;

2. La Autoridad podra 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, segin fuere € caso, la
Autoridad tendréd un plazo de hasta sesenta (60) dias calendario para
emitir su resolucion. S este plazo venciera sin que se haya emitido tal
resolucion, se entendera aprobada la concentracion;

4, La resolucion de la Autoridad debera estar debidamente motivada y
fundamentada en la ley;
5. La resoluciéon favorable de la Autoridad sobre la concentracion no

implica un pronunciamiento sobre la realizacién de otras practicas
monopolisticas prohibidas por la ley;

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

Dentro del término de sesenta (60) dias contados a partir del recibo de toda la informacion
solicitada, LA AUTORIDAD debera pronunciarse sobre la solicitud presentada, de lo contrario,
se entenderd como aprobada, tal como |o establece el numeral 3 del articulo 118 delaLey 29.
Consecuentemente, en el lapso de sesenta (60) dias calendarios LA AUTORIDAD debera tomar
en cuenta los elementos que establecen la Ley 29, el Decreto 31 y las Guias de Concentraciones
Econdmicas, afin de realizar una evaluacion sobre el cambio estructural que serarealizado en el
mercado a partir de la operacion comercial que involucra la venta de BANISTMO a grupo
HSBC.
En ese sentido se deben evaluar los distintos aspectos econdémicos y juridicos que componen €l
entorno de esta operacion comercial, asi como la posible afectacion que causen a mercado
panamefio, concretamente en lo que se refiera a 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: e mercado pertinente en e cua se
desenvuel ven los agentes econémicos que se fusionaran; el poder de mercado que tiene cada uno
de ellos actualmente de manera individual y €l poder que tendran posterior a la concentracion
econdémica; la posibilidad que la empresa resultante pueda fijar precios de manera unilateral sin
gue los competidores puedan efectiva o potencialmente contrarrestar dicho poder; que la
concentracion tenga o pueda tener el objeto de desplazar a otros agentes econdmicos
competidores o impedirles €l acceso a mercado; que la concentracion tenga o pueda tener el
objeto facilitar sustancialmente a los participantes de la concentracion €l gjercicio de préacticas
monopolisticas prohibidas.
Después de ser evaluados todos los elementos relacionados con la concentracion econémica
propuesta por HSBC, se determina si la concentracion econdémica obtiene el concepto favorable
de LA AUTORIDAD. En todo caso € articulo 19 del Decreto Ejecutivo N° 31 de 1998
establece que LA AUTORIDAD, como resultado de la verificacion, podra prohibir, ordenar la
desconcentracion total o parcial, o emitir concepto favorable correspondiente. Igualmente €l
articulo 20 establece que una vez terminada la verificacion, LA AUTORIDAD podra
condicionar su decision sobre la concentracion, para que se gjuste ala Ley. Entre las medidas
correctivas que se podran tomar, entre otras, las siguientes:

1. Abstenerse deredlizar o llevar a cabo una determinada conducta

2. Engjenar u otorgar a terceros derechos sobre determinados activos, materidles o

incorporales, partes sociales 0 acciones.

3. Maodificar, transferir o eliminar una determinada linea de produccion.

4. Maodificar 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 €
Andlisis de las Concentraciones Economicas.
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Partell: Alcancey Control dela Concentracion.
Previo a andisis de fondo que conlleva e estudio de la concentracion de HSBC -
BANISTMO, resulta necesario determinar cudles son los sectores de la actividad economica
vinculados a ésta.  Igualmente es importante para los efectos de esta concentracion, determinar
si laLey 29 es aplicable como normajuridica vigente sobre esta materia.
Con base en lo anterior, y una vez examinadas las materias antes mencionadas, se pasa a
determinar, a menos de manera general, cudl es el alcance en € tiempo que adquiere €
pronunciamiento de LA AUTORIDAD vy cuéles son sus efectos.
De igual manera, a lo largo de la resolucion, entrelazaremos las definiciones y conceptos
generales al caso particularmente propuesto, con lo cual se ira determinando la viabilidad o no de
la concentracion econémica denominada (HSBC — BANISTM O), sometida a la consideracién
de LA AUTORIDAD.

1. Sectoresde actividad.
Es importante identificar el sector de la actividad que esta sometido a evaluacion, tal como
establece |la propia Guia para el Andlisis de las Concentraciones Econdmicas, pueden existir
sectores como el bancario, asegurador y aeronautico, que requieren de la aprobacion de una
autoridad sectorial especifica, sin que esto signifique que € visto bueno que da dicha entidad
reguladora a la operacion de concentracion econdémica implique que se puede suprimir la
autorizacion que tiene que brindar LA AUTORIDAD, pues a pesar de obtener |a aprobacion de
la entidad sectorial correspondiente, esto no presupone que la operacion se gusta a los
presupuestos de viabilidad que establece laLey 29.
Del memorial presentado (ver fs.1-4 del Tomo |) las sociedades que se van a fusionar se dedican,
principal mente, a la actividad econdmica relacionada con |os servicios bancarios tanto personales
como comerciales y a los servicios de inversion. Asi tenemos que el HSBC Asia Holdings
B.V., (que es la empresa que comprara hasta el 100% de las acciones de BANISTM O) acredita
como su actividad principal la tenencia de acciones en, y el financiamiento de, subsidiarias y
compafias afiliadas. Esta empresa ademas 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, e Grupo Financiero BANISTM O, que desea ser adquirido por € HSBC, es €
grupo financiero lider en la region Centroamericana, ofrece servicios bancarios, médicos de pago
y tarjetas de crédito, banca de inversion, asi como segurosy pensiones.
Con lo cual, de las propias aseveraciones de HSBC, podemos concluir que la actividad
principal(4) a la cua se dedican los agentes econdmicos sometidos a verificacion esta
relacionada con |os servicios bancarios, tanto personales como comercialesy deinversion.

2. El alcanceterritorial.
LaLey 29 como norma general en materia de Concentraciones Econdémicas se aplica a todas las
operaciones econdémicas que en este sentido puedan afectar la economia de la Republica de
Panamay son susceptibles de revision aguellas concentraciones econdémicas que puedan afectar
el mercado panamefio. Para esta consideracion se tomara 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 & 20 de julio del
2006, con referencia al acuerdo de compra alcanzado entre éstosy el HSBC Holding PLC, €
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 complementaran con las que HSBC tiene en € pais, en
donde la subsidiaria de HSBC, HSBC Bank (Panamd), SA. ... ...”
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 Méxicoy
Presidente de HSBC Bank (Panama), S.A., en los cuales mencionaba que tanto BANISTMO
como HSBC tienen presencia en Panama. Asi manifestaba: “ Nos dard gusto darles la
bienvenida a los clientes de Banistmo, al Grupo HSBC. Banistmo nos traera una participacion
de mercado significativa, asi como oportunidades de crecimiento en todos los mercados. Con
excepcion de Panama, HSBC no cuenta con operaciones en |0s otros paises donde Banistmo
opera...”
Publicaciones noticiosas(5) dan cuenta de la presencia en Panama de ambos grupos econdémicos
bancarios. Asi tenemos que BANISTMO fue fundado en 1984 por varias familias panamefias
gue a su vez tenian participacion accionaria en el Grupo Econdémico de Cerveceria Nacional,
S.AA. (ahora BAVARIA). El Grupo BANISTMO es €l principal grupo financiero de la region,
con presencia en distintos paises, tales como: Panama, Colombia, Costa Rica, Nicaragua,
Honduras, El Salvador y Bahameas.
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HSBC ha tenido presencia en Panama desde 1972. Cuenta con 19 sucursales y 75 cajeros
automaticos distribuidos en varias ciudades de la republica, tales como: Panama, Colon,
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 comercia 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 |o
gue la Ley 29 es aplicable maxime cuando uno de sus presupuestos es que la actividad que
desemperien las empresas concentradas afecten el mercado nacional. Igualmente en necesario
precisar que la actividad comercial alacua se dedican las empresas sujetas arevision, a pesar de
tener una regulacion bancaria que las vincula, la misma no significa que LA AUTORIDAD no
sea la Entidad competente para examinar la concentracion desde la vertiente relacionada con €l
derecho de la competencia.

Desde nuestro punto de vista, y asi 10 han conceptuado |os solicitantes, la competencia de la
Superintendencia Bancaria debe ser entendida desde e punto de vista de los propios objetivos
gue ésta desemperfia, dentro de los cuales no se encuentran los de promover y prevenir posibles
précticas monopolisticas o restrictivas de la competencia, ni evaluar concentraciones economicas
desde el punto de vista de la reduccion de la competencia en el mercado y la posible afectacion a
los consumidores.

Por otra parte, en materia bancaria, la doctrina internacional ha manifestado que s la Ley de
entidades bancarias no contiene normas relativas a la competencia, se debe aplicar las normas de
caracter general, en este caso lasdelalLey 29.

Al respecto Roberto Dromi, autor argentino sefida
“El control que gerce e BCRA a través de la autorizaciéon previa de la fusion o
transmision de sus fondos de comercio, no tiene por finalidad un control de la
concentracién bancaria, la que por € contrario muchas veces se ve favorecida por la
aplicacion del art. 35 his de la ley de Entidades Financieras, sino que persigue
resguardar las relaciones técnicas de solvencia requerida para operar en e 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 intervencion de la autoridad de aplicacion de las normas de competencia y deberia
provocar la de la autoridad que gjerce la supervision bancaria.” (6)
Al cumplirse los dos supuestos que establece la ley es indudable e imperio de la norma vigente
para evacuar €l tramite de la presente solicitud de verificacion econdmica entre el “ Grupo HSBC
y El Grupo BANISTMO”, por lo que a examinar la misma concentracion la AUTORIDAD
toma en consideracion los articulos 19, 19-A, 20, 21, 22, 23, 24, 25y 26 del Capitulo 111, Titulo |
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 €l cua se reglamenta el Titulo Primero y la
Guia para e Control de Concentraciones Econdmicas, emitida en Resolucion N° PC-172-01 del
25 de septiembre del 2001.

3. El alcance temporal.

En este apartado examinaremos cud es el acance de esta normativa en e tiempo, lo cua
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 de LA AUTORIDAD vy las que
operan sin verificacion 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
verificacion dela Comision: Laley en su articulo 21 establece que este tipo de concentraciones
podréan operar validamente una vez hayan sido verificadas y cuenten con el concepto favorable
de LA AUTORIDAD vy no podran ser impugnadas por ésta posteriormente, salvo cuando dicho
concepto favorable hubiese estado viciado con informaciones fasas e incompletas
proporcionadas por € agente econdémico.

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 podran ser impugnadas después de tres (3) afios de haberse ef ectuado.

De lo anterior podemos colegir facilmente que la concentracién econdémica que estamos
investigando (HSBC-BANISTMO) se ubica dentro del primer escenario de la norma, ya que
solicitd el concepto favorable de La AUTORIDAD. De esta manera, de concederse €l concepto
favorable, la concentracion econdmica no podria ser impugnada por ésta, a menos por razon de
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los elementos verificados, salvo que alguno de los agentes econdmicos solicitantes hubiese

proporcionado a LA AUTORIDAD informacion falsa e incompleta.

Partelll: Concepto de Concentracion Econdmica.
Radoslaw Depolo Rasmilic(7) considera que la concentracion econémicaes “La
reunion permanente de diversas empresas de una industria en un Unico centro de
control y gestion, reagrupamiento que afecta a un mercado determinado y que
generaen é una serie de efectos.”

Nuestra legislacion en su articulo 19 establece como concepto de concentracion, |o siguiente:

"Articulo 19. Concepto de Concentracion Economica. Se entiende por
concentracion economica, lafusion, la adquisicion del control o cualquier acto en
virtud del cua se agrupen sociedades, asociaciones, acciones, partes sociales,
fideicomisos, establecimientos o activos en general, que se redlice entre
proveedores 0 potenciales proveedores, entre cliente o potenciales clientes, y
otros agentes econodmicos competidores o potenciales competidores entre si.”

Ta como establece a Guia de Concentraciones Econdémicas los dos conceptos
fundamentales para calificar una negociacion como concentracion econdémica son la
adquisicion de control y la agrupacién.(8)

Como hemos examinado en otras resoluciones de verificacion previa de Concentraciones
Econdmicas, existen por 1o menos tres elementos que componen el concepto de concentracion,
siendo ellos: e 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 asociacion accidental o transitoria no se consideraria como una concentracion
econdémica. Esta nocién de permanencia esta presente en el mismo articulo 19 de laLey 29 d
establecer que no se consideraran concentraciones economicas, “ las asociaciones accidentales
gue se realicen por un tiempo definido para desarrollar un proyecto determinado” (énfasis
suplido). Por lo tanto e carécter permanente debe ser analizado al momento de examinar las
concentraciones, y se podra considerar permanente cuando € 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 modificacion estructural de las
empresas concentradas, es decir: que afectan la estructura del mercado; con lo que dependiendo
del grado de dicha afectacion podra aprobarse, condicionarse 0 desaprobarse la concentracion
por las autoridades correspondientes.

Finalmente, el Udltimo elemento es e material, que se congtituye en la autonomia juridica y
econdmica de la nueva estructura empresarial, esto da como resultado que existiera en €l
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.

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 de
definir en la préctica la existencia de una modificacion estructural permanente en el mercado
como consecuencia de una operacion empresarial: €l concepto de control.

El control se encuentra definido en la legislacion de la Union Europea en e 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 € control como la
posibilidad de gercer una influencia decisiva sobre las actividades de una empresa. En €
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 comun 'y el apartado 3
aclara a quién se debe considerar como la persona 0 empresa que ha adquirido e control. Dichas
referencias las transcribimos a continuacion:

“Definicién de concentracion

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

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

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

2. El control resultard de los derechos, contratos u otros medios que, por si mismos 0 en
conjunto, y teniendo en cuenta las circunstancias de hecho y de derecho, confieren la
posibilidad de gjercer una influencia decisiva sobre una empresa; en particular mediante:
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a) derechos de propiedad o de uso de latotalidad o de una parte de los activos de una empresa;

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

3. Se entendera que han adquirido € 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 gjercer |os derechos inherentes a los mismos.” (9)

La Guiade Control de Concentraciones Econémicas aprobada por la CLICAC, consideraque la
figura de control existe y por lo tanto opera una concentracion, entre otros supuestos, cuando
“...dos 0 mas empresas anteriormente independientes se fusionen; o cuando una o0 mas
personas que ya controlen al menos una empresa, 0 una 0 Mas 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 e capital o la compra de elementos del activo,
mediante contrato o por cualquier otro medio” .

En conclusién, habra control en un proceso de concentracion cuando exista la posibilidad de

influenciar directa o indirectamente la politica empresarial, la iniciacion o terminacion de la

actividad de la empresa, la variaciéon de la actividad a la que se dedica la empresa o la
disposicion de los bienes 0 derechos esenciaes para el desarrollo de la actividad de la empresa.
1. Modalidad de la Concentracion Economica.

Los conceptos anteriores nos sirven para afirmar que la concentracion economica (HSBC —
BANISTMO) se dara a través de varios mecanismos que involucran de la adquisiciéon del
control de una empresa sobre la otra. Asi en la “descripcion 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 circulacion de BANISTMO, sujeto, entre otras
cosas, a la obtencion de las autorizaciones gubernamentales requeridas en Panama y en las
demas jurisdicciones donde BANISTMO mantiene relaciones bancarias y otras operaciones
reguladas, y a las demas condiciones establecidas en los tratos que sean suscritos por las partes
y en e 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 adquisicion del total
accionario del Grupo BANISTMO, por parte de la empresa HSBC, 1o que implica una fusién
por absorcion en la cual una de estas empresas desaparecera (BANISTMO) y otra subsistira con
mayor poder de mercado (HSBC). No estd de mas mencionar que estas fusiones y adquisiciones
tienen un impacto directo sobre e funcionamiento de los mercados y € grado o nivel de
competencia que ellos presentan. Una fusién o adquisiciéon horizontal (como que es la que se
presenta) implica una modificacion inmediata de la estructura del mercado, ya que dos empresas
gue antes rivalizaban y eran competidoras, pasan a convertirse en un solo ente econémico que
consecuentemente tendra mayor participacion de mercado, cuyos indices de concentracion
aumentan.

De manera mas esquemética podemos sintetizar 1os mecanismos utilizados para la toma de

control en esta concentracion especificamente:

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

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

e Sedarialaadquisicion directa de las acciones de BANISTM O através de una oferta publica
de acciones, y por tanto, la toma de participaciones en e capital, por 1o que se adquiere el
control societario de BANISTMO.

Todo esto conforme a la legislacion de sociedades que establece e 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 |o establece el articulo 417 del Codigo de Comercio de la Republica de Panamé.

La forma de adquisicion que se da en esta operacion econdmica es la fusién(10), cuya

caracteristica consiste en la absorcion de una o mas sociedades por otra ya existente, la que de

igual manera adquirird los patrimonios de las sociedades absorbidas, que se extinguirian,
aumentandose con ello el capital socia en la cuantia que proceda. En € presente andlisis no
cabe duda que con esa operacion (compra de acciones de la empresa BANISTMO) la empresa

HSBC podra determinar la composicion de los Organos de decision de la empresa.  Esta

operacion, por tanto, convierte a las dos empresas en una sola, eliminando la independencia

juridicay econdmica existentes antes de la operacion.
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La conclusion anterior nos conduce a afirmar que la modalidad de la concentracion en la que
nos encontramos, es la definida por € literal “c” del punto 28 de la Guia de Concentraciones, que
establece al respecto lo siguiente:
“28. Se entenderd que las sSiguientes constituyen operaciones de
concentracion

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

b)

C) La adquisicion, directa o indirecta, por una o mas personas, del control

sobre otras empresas, a través de la adquisicion de acciones, la toma de

participaciones en el capital, 0 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 parrafos anteriores la presente concentracion se dara a través de
la agrupacion 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 concentracion se ha solicitado para la verificacion previa. La clasificacion
mas comun, y de hecho la recoge nuestra Guia para €l Andlisis de las Concentraciones, es la que
identificatres tipos de operaciones: horizontal, vertical o de conglomerados.
“Las concentraciones horizontales son aguellas en las cuales las empresas que participan en la
operacion de fusion o adquisicidn son competidoras en el mercado del mismo producto.” (11)
Radoslaw Depolo Rasmilic también la define como “aguella en la cual una empresa adquiere
todo o parte de los activos o del capital (en suma: control) de otra empresa que fabrica o vende
productos idénticos 0 esencialmente similares en una misma geografia. Es la forma tipica de
concentracion, en la que dos 0 mas empresas de una industria se someten de manera permanente
aun control comun, cesando toda competencia entre ellas.” (12)
La modalidad denominada concentracion vertical es defina por Coloma como aquellas que
“implican fusiones o adquisiciones entre empresas cuya relacion en el mercado es de proveedor —
cliente” (13).
|gualmente se define como: “aguella en la cual una empresa adquiere todo o parte de los activos
o del capital (el control) de un cliente o un proveedor; esto es, aquella que involucra a empresas
ubicadas en la misma cadena de oferta, pero en distintos eslabones, tales como €l fabricante de
un producto y el distribuidor del mismo”(14)
La ultima modalidad es la concentracion conglomerada, que es aguella que “involucran casos en
los cuales la relacion entre las empresas fusionadas no es ni horizontal ni vertical” (15).
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
geogréficas econdmicamente separadas. Se trata de operaciones de concentracion que no son
horizontales ni verticales; esto es, aquellas en las cuales una empresa adquiere e control de otra
empresa gue no es ni competidora, ni cliente, ni proveedora del adquirente.” (16)
Del memorial y los antecedentes presentados podemos colegir que la concentracion presentada
para verificacion 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.
Parte 1V: Andlisis Econémico
1. Mercado Pertinente
e Definicion de Mercados Producto

La empresa solicitante (HSBC) ha identificado al mercado producto como e mercado de
servicios financieros en general. En este sentido, vale la pena precisar cudles son los
componentes de esta definicion en principio, para valorar la pertinencia de una definicion mas
estrecha, o en todo caso de la definicion de varios mercados producto.

Grupo Banistmo (GB)

Servicios Serviciosde Seguros Intermediacién | Descuento de
Bancarios créditode deValores facturas
empresas (“factoring”)
financieras
Banistmo -- CONASE Banistmo Banistmo
8 Securities Factoring
U‘) -
L | HSBC Bank Financomer HSBC Financomer




No 25759 Gaceta Oficial Digital, miércoles 28 de marzo de 2007 11

| | (Panamd) | | | Securities | |
Hay participacion de ambos grupos empresariales, y en consecuencia concentracion economica,
en los mercados(17) de servicios bancarios, intermediacion de valores y compra con descuento
de cuentas por cobrar (“factoring”), mientras que en los mercados de seguros y de créditos
manejado por empresas financieras distintas a los bancos, sdlo uno de los grupos involucrados
realiza operaciones, por lo que a no haber coincidencia de operaciones son mercados que
quedarian fuera, inicialmente, de la metodol ogia parala determinacion del mercado pertinente.
No obstante o anterior, dado que los servicios de crédito que proveen las empresas financieras
pudieran consolidarse junto a los servicios bancarios, solamente se excluye expresamente de la
definicion de mercado pertinente que se aplicara en esta Resolucion el caso de los seguros. Vale
destacar que aunque inicialmente se parte de la definicion amplia de mercado como servicios
financieros en general, entendiendo que los bancos actlan en la préctica como una empresa
multiservicio, y en las que enfrentan competencia por parte de otros tipos de agentes econdmicos
en cada uno de estos mercados o servicios en particular, las dificultades para encontrar
informacion detallada y homogénea que pudiera consolidarse con las cifras que manga la
Superintendencia de Bancos, ha llevado a fina a tener que dejar de lado a algunos de estos
agentes competidores (v. gr. financierasy cooperativas).

No obstante |o 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 consideracion o
percepcion 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 enumeracion que no es necesariamente

exhaustiva, de los elementos que diferencian alos bancos de las empresas financieras.

e Tienen leyesy entidades regulatorias diferenciadas

e Lasfinancieras no pueden captar depdsitos del publico

e Lagama de productos ofrecidos es mucho mas amplia en € caso de los bancos que en €l
de las financieras, especializandose estas Ultimas en préstamos personaes (18),
arrendamiento financiero (“leasing” ) y “factoring” , donde es claro que ofrecen productos
similares alos ofrecidos por los bancos.

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

e Lapercepcion delos consumidores

En consecuencia, es valido establecer que solo se deben tomar como agentes que participan en €l
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, segun tipo, de las empresas financieras, para agregarlas con la informacion disponible
sobre créditos bancarios, en esta Resolucion se entrara a ver especificamente € mercado de
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.

AUn reconociendo la existencia de a menos tres mercados producto distintos(19) (servicios
bancarios, intermediacién de valores y “factoring”), es dable evaluar la pertinencia de hacer un
anadlisis ssimultaneo de cada uno de estos mercados versus la opcion de centrar € andlisis en €
mercado principal evaluando de forma més somera la realidad de los otros mercados af ectados
en la transaccion, de formatal que lo que se decida para el mercado “principal” aplique paralos
otros mercados accesorios 0 complementarios.

Una posibilidad de ensayo a esta aproximacion consiste en estimar el aporte de cada uno de estos
segmentos a giro normal de negocios de |os grupos econémicos involucrados.

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

Por su parte, en €l caso de GB se observa (ver foja 761) que se incluyen en un mismo segmento
las operaciones de “Bancos y otras I nstituciones 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, paralos
gue no se ha identificado presencia simultanea en e mercado de empresas de los dos grupos
fusionantes que amerite realizar un andlisis de concentracion para estos segmentos.
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Los anteriores datos nos permiten concluir en torno a la razonabilidad y conveniencia de
centrarnos en el principal mercado (“Banca’), y que sea € andlisis de este mercado €l que
determine o no la viabilidad de otorgar € concepto favorable solicitado para la concentracién
estudiada
Servicios bancarios (depoOsitos locales de particulares, créditos hipotecarios, creéditos
personalesy créditos comer ciales)(20)
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 crédito, afadiendo a esta funcion canalizadora la asuncion del
riesgo de insolvencia de los prestatarios y € de liquidez que se origina al transformar los
plazos. Esta definicion tiene el mérito de acoger en pocas lineas dos de |os e ementos que mejor
sirven para caracterizar al negocio bancario: la intermediacion financiera y la gestion de
riesgos’ (21) (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.
Se pasara a continuacion a analizar, para los productos o servicios referidos, los puntos incluidos
dentro de la metodologia de andlisis econdmico establecida en la Guia para € Control de
Concentraciones Economicas, publicada en la Gaceta Oficial del 19 de octubre de 2001.

i. Sustituibilidad por el lado de la demanda

1. Vision, estrategiay comportamiento de los oferentes

HSBC
Seguin se puede apreciar en la pagina en Internet(22) 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 mas grande e importante del mundo.
En Panama HSBC ha estado operando y contribuyendo a 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
clientesy brindarles innovacion tecnolégicay servicios de primeraclase”.
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
ddlares al 31 de agosto de 2006. Dentro de éstas, € grueso de las operaciones del HSBC en
Panamd se concentran en tres sectores claramente identificados. Préstamos Personales (10%),
ZonaLibre (17%) y Préstamos Hipotecarios para Vivienda(23) (41%).

Esto nos permite sefidar que en materia de préstamos corporativos, el HSBC Bank (Panama),
S.A., se concentra en préstamos comerciales por montos mayores al medio millon de balboas,
especialmente en operaciones de la Zona Libre de Col6n.

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 en
préstamos de corto-mediano plazo, por montos elevados (més de medio millén de balboas),
especial mente en operaciones en la Zona Libre de Col6n.

En relacion alos préstamos Personal€s, -------=-====mnmm oo o e e
---------------------------------------------- tienen un peso especifico dentro de la cartera total de
crédito muy similar a de los préstamos corporativos, 10 que se entiende por € hecho que los
montos involucrados en cada una de estas transacciones es significativamente inferior a las
relativas a créditos comerciales.
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En conclusion, sobre los préstamos personales se puede sefialar que el HSBC se concentraen 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 e conjunto de las operaciones crediticias del HSBC Bank (Panamd), S.A. se puede sefial ar
gue reflgjan e perfil de un banco en principio diversificado (atiende clientes personales y
corporativos, y dentro de estos, una amplitud de actividades econémicas), aungue con un notable
peso en las colocaciones de hipotecas parala vivienda.

BANISTMO

Del total de las colocaciones de crédito de Banistmo, a finales de junio de 2006, el 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 |as hipotecas con
un 48% de participacion, 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 €l 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, |as 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 € doble de lo que registraHSBC.

En € caso de los préstamos hipotecarios de Banistmo, casi €l 93% de los mismos se origina en
hipotecas residenciales, donde |as otorgadas al amparo de laley de intereses preferenciales tienen
una participaciéon del 51.1% de este renglon. La mayoria de las hipotecas son concedidas a
veinticinco y mas afos de plazo,

---------------------------------------------------------------------------------- De esta forma, se observan
algunas diferencias entre la estructura de vencimiento de |os créditos corporativos entre HSBC y
Banistmo, siendo que en e primero tienen mayor participacion los préstamos a largo plazo,
aungue no es muy marcada esta diferencia.

Profundizando en una cartera donde ambos bancos tienen una ata participacién, en e 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’(26). Sin embargo, a pesar de esta elevada
concentracion del crédito, se percibe un elevado nivel de competencia en este mercado, que
ademés es el méas dinamico del mercado de créditos en general (27). “El crecimiento de la oferta
inmobiliaria ha generado un ambiente de competencia entre los bancos que beneficia a



No 25759 Gaceta Oficial Digital, miércoles 28 de marzo de 2007 14

consumidor porgue puede acceder a condiciones de tasas y de plazos competitivos. Y es agqui 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 ejemplo,
gue se encuentra entre los primeros cinco bancos con la mayor cartera hipotecaria, ofrece una
tasa de 2% y 6.5% para aguellas viviendas que estdn dentro y fuera del rango del interés
preferencial, respectivamente. Mientras, HSBC ofrece una tasa de 3% para residencias nuevas
gue estén dentro del interés preferencial, y de 6.5% para aguellas que estén por arriba de los 62
mil 500 dolares. Banco General, gque tiene la mayor cartera hipotecaria, con 25 mil 200
préstamos de vivienda que suman arededor de 800 millones de ddlares, se ha destacado por ser
conservador pero agresivo al ofrecer productos competitivos’ (28).
En buena medida la competencia en el mercado de crédito hipotecario, al menos en e Area
Metropolitana, viene apuntalada por la estrategia comun de empresas constructoras e
inmobiliarias de promover, en conjunto con un numero plural de bancos, varias ferias
relacionadas con la promocion de proyectos inmobiliarios en las que se tramitan de forma mas
expedita las solicitudes de crédito de los consumidores, o que ademas reduce los costos de
transaccion para los consumidores y facilita la comparacion de las diferentes ofertas de los
bancos del sistema.
Como sefidla un renombrado economista panamefio: “¢Cual es la razon del éxito de Panama
en e mercado de hipotecas a viviendas? Primero, su estabilidad econdmica y de precios,
respaldada a su vez por su estructura macroeconémica (dolarizacion e integracion financiera),
gue ha generado gran cantidad de recursos financieros; ademas, la competencia en la banca
produce ofertas de crédito en las mejores condiciones, reesforzado con la participacion de
bancos internacionales. En efecto la expansion inicial del mercado hipotecario se dio después de
la liberacion 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.
Ademas, la baja inflacion y estabilidad de la economia panamefia es un componente esencial,
gue valida que se den hipotecas alargo plazo” (énfasis suplido)(29).
2. Comportamiento e identidad de los compradores

En genera, los clientes que han conformado € grupo objetivo, en alguno de los estudios
aportados al expediente(30) (31) de la presente verificacion previa de concentracion econémica,
sefidlan 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 € beneficio no sdlo deriva de la competencia intensa entre los bancos, sino de la
promocion indirecta que de ella hacen los clientes al buscar informacion, 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:

o Solidez, estabilidad y trayectoria
Accesibilidad (cantidad de sucursales)
Condiciones de los productos (tasas, plazos, etc.)
Servicio
Valores agregados (premios y promaociones)
Experiencias de familiaresy amigos
En funcion de lo anterior, en un analisis basado en e “Top of Mind” (TOM)--------=-==-===nmmnmn--

Es util dgar sefidlado que las empresas a fusionarse en el actual proceso no comparten, en lineas
generales, igual posicionamiento en la mente de los consumidores, sefialando un espacio que
impediria inicialmente una afectacion importante de la competencia global entre los diferentes
bancos del sistema. En sentido contrario, s |os bancos a fusionarse compartieran un ato TOM,
es posible que esto llevara a plantear que lafusion crearia en principio una barrera ala 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 concentracion econdémica 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 mas favorablesy el cambio no implique un desembolso adicional de dinero”.
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En este apartado pasaremos revista a como perciben los clientes a los bancos y otras empresas
gue pueden competir contra ellos, en algunos productos especificos.
Existen varios elementos objetivos que permiten diferenciar a un banco de una empresa
financiera, con e interés de determinar si deben ser incluidos 0 no en e mismo mercado
pertinente, donde quizas |os principales sean |0s siguientes:
e Los bancos reciben depdsitos 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 basicamente a
través de créditos proporcionado por |os bancos.
e Los bancos presentan una multiplicidad de servicios bancarios (captacién de diferentes
formas de depdsito, colocaciones de crédito, transferencias locales e internacionales,
manejo de fondos de inversién, pago de planillas, cobranzas en €l exterior etc.), mientras
gue 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 |os anteriores elementos, esta el papel que juegala percepcion de los clientes, esto es,
como 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 empresafinanciera(32):
e Las financieras cobran intereses méas altos. La tasa de interés parece ser € principal
motivador al seleccionar €l banco donde se pide un préstamo personal (33).
e El cobro de intereses se da sobre €l total de la deuda, mientras que los bancos cobran
sobre saldo.
e Losgastos de manegjo son mas altos que en los bancos.
e Lasfinancieras piden menos requisitosy tienen menos tramites.
e El desembolso en las financieras es mas répido. Esta es la razon principal para escoger
una financiera, explicado por la urgencia que tenga la persona de obtener el dinero del
préstamo.
e Losmontosafinanciar por las financieras son menores.
e L os bancos tienen mejor servicio a 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 aguellos ofrecidos por las financieras, es en la de
otorgamiento de préstamos personales.
Este producto (préstamos personales) es visto por los clientes como una solucion a un problema
de corto plazo (falta de liquidez), pero que en algunos casos puede significar un problema de
mayor permanencia en el tiempo. Las principales razones para solicitar un préstamo personal
son(34):
e Consolidar deudasy obtener una solaletra méas baja
Hacer mgjoras en el hogar
Viges
Pagar estudios
Comprar un carro (veremos mas adel ante en detalle este producto)
Recibir tratamiento médico
Atender imprevistos

e Parainvertirlos en una microempresa
La principal razén para escoger a una financiera es la urgencia del cliente por contar con el
dinero lo mas rapido posible, o e rechazo de algin banco en e 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 informacidn (cotizaciones de varios bancos)
antes de tomar una decision sobre el banco con e que se hara el tramite. En este sentido,
gjercicios de evaluacion con grupos de clientes parecen indicar que €l vaor de la marca de un
banco no es el elemento principal, ni tampoco lalealtad (continuar con e mismo banco en el que
se tienen sus cuentas, o0 que le ha prestado dinero anteriormente) sino variables especificas como:
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Tasade interés.

Vaor delaletra quincenal (35).

Plazo.

Requisitos y tramites(36) (presentar o no un fiador como respaldo). En este apartado
parecen salir mal parados los bancos estatales (Banco Nacional de Panamay la Cgja de
Ahorros) por tener tramites muy demorados o demasi ados requisitos.

------------------------------------------------------- . Expresado de otra forma, y en funcién de los
objetivos del proceso de verificacion previa de concentracion econémica, se podria sefidar que
los bancos que participan como adquiriente (HSBC) y a ser adquirido (Banistmo), presentan
diferentes resultados en cuanto al TOM, lo que abona en e 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 sefiadla la percepcion de los clientes “El mercado se
vamoviendo y los bancos se van moviendo de acuerdo a la competencia” (énfasis suplido).

En todo caso, se trata de la percepcidn de los clientes, o que a diferencia de lo que sefidlaraen su
momento el Obispo Berkeley no es necesariamente la realidad(38), en particular porgue 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, paralos clientes objeto del estudio, el HSBC es percibido como un banco exclusivo,

Préstamos para auto(39).
Este producto es percibido por los grupos estudiados(40) como uno diferenciado del de
préstamos personales, en particular por larapidez del proceso de aprobacidn, servicio a clientey
valores agregados incorporados en algunos casos (promociones e incentivos). Y en este sentido,
laduracion del periodo de aprobacion parece ser el elemento motivador principal.
Los elementos reportados que se toman en cuenta preferentemente al elegir € auto a ser
financiado tienen que ver con(41):

e Costo de mantenimiento.

e Usos.

e Abonoinicial.

e Presupuesto disponible.
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3. Usofinal del producto
Al tratarse de un servicio, para ninguno de los productos bancarios analizados aplica esta seccion
gue se interesaria en principio en examinar si € producto definido es utilizado como un insumo
por otras empresas 0 S es consumido directamente por el consumidor final (andisis de la
intercambiabilidad funcional).
4. Loscostosy €l tiempo de transaccion
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 que € producto consumido
sigue siendo en esencia e mismo, aunque ahora provisto por una empresa distinta. En este
sentido, este apartado de la Guia para € Control de Concentraciones Econémicas no tendria
aplicacion(45).
5. Evolucién delos preciosreales
Las tasas de intereses reflgjan € valor o0 el precio que se tiene que pagar por utilizar €l dinero.
Por su importancia y sus efectos en la economia, las tasas de interés son seguidas con mucho
detenimiento por autoridades publicasy las empresas.
Las tasas de interés responden alarelacion entre la ofertay demanda, en economias de mercado,
aunque estos no constituyen los Unicos determinantes a evaluar para establecer e precio del
dinero. Existen otros factores que tendran una influencia mayor o menor dependiendo de la
incidencia del factor en larelacidn econdmica, entre estos tenemos:
e Laoportunidad de produccion.
e Lapreferenciadetiempo por el consumo.
e El riesgo.
e Lainflacion.
Estos determinantes son analizados e influye a momento de establecer las tasas de interés, de
manera que se pueda producir el equilibrio entre la ofertay demanda de dinero.
Esta dindmica se inicia cuando las familias, las empresas o € gobierno tienen exceso de ingresos
los cuales colocan en manos de otros (intermediarios financieros) a cambio del pago de unatasa
deinterés 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 €l destino de los fondos, e comportamiento
entre las tasas de interés debe ser determinante en el comportamiento de la economia en general,
debido alaestrecharelacion entre las tasas de interés y el nivel de produccion.
A continuacién nuestro objetivo es plasmar la evolucion 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 |os créditos comerciales, de consumo y 10s créditos hipotecarios.
Depositos a Plazos Fijos
Constituyen uno de los instrumentos con los que cuentan |os intermediarios financieros, en este
caso |os bancos establecidos en Panama para captar fondos por un periodo fijo pagando una tasa
de interés pre-establecida durante € periodo que € cliente decida. Tienen las siguientes
caracteristicas:
e Los depdsitos a plazo fijo tienen ata convertibilidad, pero no son liquidos de manera
inmediata, debido a que estos no se pueden utilizar antes del plazo convenido.
e Losdepositos a plazo fijo ofrecen tasas superiores a las tasas de deposito a las cuentas de
ahorro pero menores ala rentabilidad de |as acciones o bonos.
e Los depdsitos a plazo fijo deben ofrecer una tasa real (tasa nomina — tasa de inflacién)
atractiva paralos ahorradores.
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CUADRON° 1
TASA SOBRE DEPOSITOS A PLAZO FIJO
Diciembre 2004 — Julio 2006
(En Porcentaje)
BANCA BANCA BANCA BANCA BANCA BANCA BANCA BANCA
PANAMENA EXTRANJERA PANAMENA | EXTRANJERA PANAMENA | EXTRANJERA PANAMENA EXTRANJERA

FECHA 1 MES 3 MESES 6 MESES 1 ANO LIBOR-6 M.
Dic-04 2 116 2 2 2/16 2 1/16 2 4/16 2 3/16 3 116 2 9116 212/16
Ene-05 2 216 112/16 2 3/16 2 6/16 2 6/16 2 6/16 3 3/16 210/16 2 15/16
Feb-05 2 2116 113/16 2 3/16 2 7/16 212/16 2 5/16 3 3/16 2 11/16 3 3/16
Mar-05 2 416 2 116 2 6/16 2 2/16 212/16 2 6/16 3 4/16 212/16 3 6/16
Abr-05 2 5/16 2 2/16 2 6/16 2 6/16 210/16 2 8/16 3 4/16 2 13/16 3 7/16
May-05 2 5/16 2 4/16 212/16 2 6/16 212/16 210/16 3 3/16 2 14/16 3 9/16
Jun-05 2 5/16 2 4/16 212/16 2 7/16 212/16 2 9/16 3 6/16 3 311/16
Jul-05 2 7116 2 4/16 211/16 2 7116 212/16 2 14/16 3 6/16 3 2116 3 15/16
Ago-05 2 7116 2 9/16 211/16 212/16 212/16 2 14/16 3 4/16 3 4/16 4 1/16
Sep-05 2 7116 2 8/16 211/16 2 14/16 212/16 2 14/16 3 7116 3 4/16 4 3/16
Oct-05 211/16 2 8/16 211/16 213/16 212/16 3 311/16 3 4/16 4 7/16
Nov-05 2 11/16 2 8/16 212/16 2 14/16 210/16 3 1/16 311/16 3 8/16 410/16
Dic-05 2 12/16 2 9/16 212/16 2 15/16 212/16 3 5/16 311/16 3 9116 411/16
Ene-06 2 12/16 210/16 212/16 3 213/16 3 5/16 311/16 3 10/16 4 13/16
Feb-06 2 12/16 213/16 212/16 3 2/16 3 4/16 3 8/16 312/16 313/16 5
Mar-06 210/16 2 14/16 211/16 3 6/16 3 3/16 311/16 310/16 3 14/16 5 2/16
Abr-06 2 13/16 3 3 3 9/16 3 6/16 3 13/16 3 15/16 4 1/16 5 5/16
May-06 213/16 3 6/16 3 311/16 3 5/16 4 312/16 4 4/16 5 5/16
Jun-06 3 216 3 7/16 3 5/16 3 13/16 312/16 4 4 2/16 4 5/16 510/16
Jul-06 3 5/16 3 8/16 3 8/16 4 3/16 4 4 4/16 4 8/16 4 6/16 5 9/16

FUENTE: Entidades Bancarias Privadas.

En el cuadro N° 1 se observa el comportamiento de | as tasas de interés pagadas por |os depositos
a plazo fijo dependiendo del periodo a que se encuentradepositado €l dinero y de labanca que
capta el crédito haciendo referencia a que Banistmo representa a la banca Panamefiay el HSBC
representa ala banca extranjera.

El comportamiento de las tasas de interés que pagan los Bancos por |os depositos a Plazo Fijo
refleja una tendencia positiva, tanto para los Bancos Panamefios como los Bancos Extranjeros.
Deigual forma, lastasas de referencia han aumentado de manera constante.

En parte los aumentos de |as tasas de interés pasiva son debido ala compensacion de lainflacion
y en parte al aumento de las tasas de interés internacionales tomadas como referencia (Ver
cuadro N° 1 detasa LIBOR(46) a seis meses).

Tasas Pasivas(47)

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

GRAFICON® 1

EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES PROMEDIO PAGADA POR LA BANCA PANAMERNA POR LOS
DEPOSITOS A PLAZOS FIJOS SEGUN SU PLAZO.DICIEMBRE 2004 A JULIO 2006
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PERIODO

Como mencionamos, ambos cuadros muestran una evolucion positiva de los tipos de interés, la
principal razon se debe a que en genera siguen el comportamiento de las tasas de referencia,
pero si apreciamos con mas detenimiento podemos observar que € aumento de las tasas de la
banca extranjera ha sido mayor al aumento de |as tasas de la banca Panamefia (ver Cuadro N° 2y
los graficos N° 3y N° 4).
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GRAFICON® 2

EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES PROMEDIO PAGADAS POR LA BANCA EXTRANJERA POR LOS
DEPOSITOS A PLAZOS FIJOS SEGUN SU PLAZO DICIEMBRE 2004 A JULIO 2006
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CUADRO N° 2

DIFERENCIA ENTRE LA TASA PROMEDIO DE INTERES PAGADA POR LOS DEPOSITOS A PLAZOS
FIJOS 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 0.0625 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 -0.0625 -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 depositos a plazo fijo ya sea en la banca Panamefia 0 en la banca extranjera.
Cadarenglédn del cuadro refleja el resultado al restar |a tasa de la banca Panamefia de latasade la
banca extranjera. Cuando €l resultado es unatasa de interés positiva se refiere aque latasade la
banca panamefia en ese periodo esta por encima de la tasa de la banca extranjera 'y viceversa,
como es el caso por giemplo de ladiferencia de latasareflgjada entre julio del 2005y Julio 2006
para los depositos a plazo fijo a seis meses en donde la banca extranjera ha pagado tasas
superiores ala banca Panamefia.

GRAFICON® 3

DIFERENCIA DE LAS TASAS PROMEDIOS DE INTERES PAGADA POR LA BANCA POR LOS
DEPOSITOS PLAZOS FIJOS A UN MES Y A TRES MESES DIC 2004 A JUL 2006
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GRAFICON° 4

DIFERENCIA DE LAS TASAS DE INTERES PROMEDIOS PAGADAS POR LOS DEPOSITOS A
PLAZOS FIJOS A SEIS MESES Y UN ARO
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Para hacer énfasis en este punto vemos |os graficos comparativos de la evolucion de las tasas por
tipo de bancay plazo del depdsito a plazo fijo.

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

GRAFICON®° 5

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

w

8/16
3 /

2 8/16

8/16

|[—s—BANCA
PANAM ENA

—8—BANCA

8/16

Dic-04 Ene- Feb- Mar- Abr- May- Jun- Jul-05 Ago- Sep- Oct- Nov- Dic-05 Ene- Feb- Mar- Abr- May- Jun- Jul-06
05 05 05 05 05 05 05 05 05 05 06 06 06 06 06 06

Mes/ARo

GRAFICO N°6

EVOLUCION DE TASAS PROMEDIOS DE INTERES PAGADAS POR LOS DEPOSITOS A PLAZOS
FIJOS A TRES MESES. DIC 2004 A JUL 2006
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GRAFICON° 7

EVOLUCION DELAS TASAS PROMEDIOS DE INTERES PAGADAS POR LOS DEPOSITOS A
PLAZOS FIJOS A SEIS MESES Y LA TASA LIBOR A SEIS MESES. DIC 2004 A JUL 2006
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En e Gréfico N° 7, en adicién a las tasas de interés de la bancas panamefia y extranjera, se
presenta el comportamiento de latasa Libor a 6 meses, la misma refleja un aumento considerable
durante € afio, en cambio las tasas de depdsitos en el mercado local fueron estables, aunque con
cierto aumento desde mediados de afio para | as tasas pagadas por la Banca Extranjera.

GRAFICON® 8

EVOLUCION DE LAS TASA PROMEDIOS INTERES PAGADAS POR LOS DEPOSITOS DE PLAZOS FIJOS A
UN ARO. DIC 2004 A JUL 2006
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Tasas Activas

Durante el 2005, la banca tuvo un aumento en su cartera crediticia por €l orden del 14.8%. La
cartera interna neta registré un aumento del 12.6%. El aumento de las carteras crediticias, que no
es méas que el aumento de la demanda de saldos reales, gjerce presiones sobre las tasas de interés,
presiones que se deben reflgjar en un aumento de las tasas que aplican los bancos a otorgar
crédito. Adicionamente se debe considerar €l aumento reflgjado durante €l periodo analizado de
latasa PRIME gue es utilizada como referencia.

Laevolucion de las tasas de la Banca Panamefia ha reflgjado un comportamiento més estable que
la tasa de interés a la cual ofrece el crédito la Banca Extranjera, como podemos observar en €l
CUADRO N° 3. El mismo nos muestra el comportamiento de las tasas de interés cobradas a un
afo por € tipo de banca. Deigual formael cuadro N° 4 muestra el comportamiento de las tasas,
pero para periodos mayores a un afo.
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CUADRON® 3
TASA DE INTERES SOBRE CREDITO OFRECIDO POR LA BANCA PANAMENA Y LA BANCA EXTRANJERA
DICIEMBRE 2004 -JULIO 2006
FECHA COMERCIO INDUSTRIA C. PERSONAL
1 ANO 1 ANO 1 ANO 1 ANO 1 ANO 1 ARO PRIME RATE
Banca Banca Banca
Panamefia Banca Extranjera Panamefa Banca Extranjera Panamefa Banca Extranjera
Dic-04 8 7/16 6 2/16 9 9/16 5 8/16 11 1/16 8 7/16 5 4/16
Ene-05 8 7/16 4/16 9 9/16 5 8/16 11 11/16 8 9/16 5 4/16
Feb-05 8 8/16 6 2/16 9 8/16 511/16 11 11/16 8 5/16 5 8/16
Mar-05 8 12/16 6 8/16 9 1/16 6 3/16 11 8 4/16 512/16
Abr-05 8 5/16 6 6/16 9 8/16 6 4/16 11 8 3/16 512/16
May-05 8 5/16 6 9/16 9 8/16 611/16 11 8 3/16 [
Jun-05 8 6/16 6 12/16 8 12/16 6 10/16 10 6/16 8 4/16 6 4/16
Jul-05 8 1/16 6 6/16 8 4/16 6 12/16 10 7/16 8 2/16 6 4/16
Ago-05 8 1/16 611/16 8 13/16 6 13/16 10 8/16 8 8/16 6 8/16
Sep-05 8 1/16 611/16 8 5/16 6 14/16 10 8/16 8 6/16 6 12/16
Oct-05 8 1/16 6 14/16 8 7/16 6 12/16 10 7/16 8 8/16 6 12/16
Nov-05 8 1/16 7 1/16 8 2/16 7 10 2/16 8 11/16 7
Dic-05 8 6 13/16 8 1/16 7 3/16 10 2/16 9 4/16 7 _4/16
Ene-06 8 3/16 6 12/16 8 6/16 7 2/16 10 1/16 9 6/16 7 8/16
Feb-06 8 3/16 7 1/16 8 6/16 7 14/16 10 1/16 9 7/16 7 8/16
Mar-06 8 4/16 7 116 8 4/16 8 10 1/16 9 9/16 712/16
Abr-06 8 2/16 7 8 8 2/16 10 3/16 9 12/16 712/16
May-06 8 1/16 7 1/16 8 10/16 8 1/16 10 6/16 9 7/16 7 12/16
Jun-06 8 7 3/16 8 2/16 8 2/16 10 3/16 9 10/16 8
Jul-06 8 1/16 7 2/16 8 8 3/16 10 5/16 9 10/16 8 4/16
FUENTE: Entidades Bancarias Privadas.
CUADRON° 4

TASA DE INTERES SOBRE

DICIEMBRE 2004 -JULIO 2006

(En Porcentaje)

CREDITO OFRECIDO POR LA BANCA PANAMENA Y LA BANCA EXTRANJERA

22

FECHA
1-5 ANOS 1-5 ANOS 1-5 ANOS 1-5 ANOS 1-5 ANOS 1-5 ANOS PRIME RATE
Banca Banca Banca Banca Banca Banca
Mes/ANO Panamefia Extranjera Panamefa Extranjera Panamefia Extranjera
Dic-04 8 12/16 6 8/16 10 9/16 6 3/16 10 12/16 8 15/16 5 4/16
Ene-05 8 12/16 6 10/16 10 13/16 6 5/16 10 10/16 8 12/16 5 4/16
Feb-05 8 14/16 6 12/16 10 12/16 6 8/16 10 7/16 8 13/16 5 8/16
Mar-05 9 4/16 6 14/16 10 7/16 6 10/16 10 10/16 9 1/16 512/16
Abr-05 8 12/16 6 14/16 10 15/16 6 12/16 10 8/16 9 512/16
May-05 8 13/16 6 13/16 10 13/16 6 12/16 10 11/16 8 15/16 6
Jun-05 8 15/16 6 14/16 8 8/16 6 12/16 10 11/16 8 14/16 6 4/16
Jul-05 8 10/16 7 9 6 10/16 10 10/16 8 8/16 6 4/16
Ago-05 8 8/16 7 9 4/16 6 14/16 10 8/16 8 4/16 6 8/16
Sep-05 8 6/16 7 4/16 9 7 10 8/16 8 8/16 6 12/16
Oct-05 8 6/16 7 2/16 8 12/16 7 8/16 10 8/16 8 11/16 6 12/16
Nov-05 8 6/16 7 8/16 8 12/16 7 2/16 10 3/16 9 7
Dic-05 8 6/16 7 13/16 8 12/16 7 1/16 10 3/16 9 9/16 7 4/16
Ene-06 8 6/16 8 1/16 8 11/16 7 1/16 10 9 13/16 7 8/16
Feb-06 8 6/16 8 1/16 8 11/16 7 6/16 10 9 14/16 7 8/16
Mar-06 8 6/16 8 2/16 8 11/16 7 9/16 9 15/16 9 8/16 712/16
Abr-06 8 5/16 8 7/16 8 7/16 712/16 9 12/16 9 12/16 712/16
May-06 8 10/16 8 8/16 8 8/16 711/16 9 5/16 9 3/16 712/16
Jun-06 8 6/16 8 12/16 8 5/16 7 10/16 9 9/16 9 11/16 8
Jul-06 8 6/16 8 9/16 8 5/16 7 9/16 10 9 11/16 8 4/16
FUENTE: Entidades Bancarias Privadas.
GRAFICON° 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
ANO O MENOS. DIC 2004 A JUL 2006
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Los graficos N° 9, 10 y 11 nos muestran el comportamiento real que han presentado |as tasas de
interés por los préstamos a un ano segun el sector econdmico a que se le otorga el crédito y en
adicion 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 ofrecidas por la banca extranjera. Cabe destacar también que la tasa Prime(48)
utilizada como referencia ha ido en aumento. Por otro lado, el comportamiento de las tasas
ofrecidas por la banca panamefia se muestra mas estable que el comportamiento de |as tasas que
ofrece la banca extranjera, que si va paralela con una margen mas peguefio, con el movimiento
delatasade referencia

GRAFICO N° 10

EVOLUCION DE LA TASA PRIMEY LAS TASAS DE INTERES PROMEDIOS COBRADA POR LA
BANCA PANAMERNA Y LA BANCA EXTRANJERA PARA LOS PRESTAMOS A LA INDUSTRIA A
UN ANO O MENOS. DIC 2004 A JUL 2006
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GRAFICO N° 11

EVOLUCION DE LA TASA PRIMEY LAS TASA DE PROMEDIOS DE INTERES COBRADAS POR
LA BANCA PANAMERNA Y LA BANCA EXTRANJERA PARA LOS PRESTAMO PERSONALES A UN
ANO O MENOS. DIC 2004 A JUL 2006
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A continuacion mostramos la diferencia de las tasas de interés otorgadas a un afio o menos por la
banca panamefiay |a banca extranjera:



No 25759 Gaceta Oficial Digital, miércoles 28 de marzo de 2007 24

CUADRON°® 5

DIFERENCIA ENTRE LAS TASAS COBRADAS POR LA BANCA EXTRANJERA Y LA PANAMERNA
POR LOS CREDITOS OTORGADOS POR LOS BANCOS A UN ANO O MENOS. DIC 2004 A JUL 2006

FECHA COMERCIO | INDUSTRIA | C.PERSONAL
1 ANO
Dic-04 2.313 4.063 2.625
Ene-05 2.188 4.063 3.125
Feb-05 2.375 3.813 3.375
Mar-05 2.250 2.875 2.750
Abr-05 1.938 3.250 2.813
May-05 1.750 2.813 2.813
Jun-05 1.625 2.125 2.125
Jul-05 1.688 1.500 2.313
Ago-05 1.375 2.000 2.000
Sep-05 1.375 1.438 2.125
Oct-05 1.188 1.688 1.938
Nov-05 1.000 1.125 1.438
Dic-05 1.188 0.875 0.875
Ene-06 1.438 1.250 0.688
Feb-06 1.125 0.500 0.625
Mar-06 1.188 0.250 0.500
Abr-06 1.125 -0.125 0.438
May-06 1.000 0.563 0.938
Jun-06 0.813 0.000 0.563
Jul-06 0.938 -0.188 0.688

Al igual que en el cuadro N° 2, cada renglén reflgja la diferencia entre |as 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

DIFERENCIA ENTRE LAS TASAS COBRADAS POR LA BANCA EXTRANJERA Y LA PANAMERNA
POR LOS CREDITOS OTORGADOS POR LOS BANCOS A UN ANO O MENOS. DEIC 2004 A JUL
2006
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En € gréfico vemos como las diferencias se van disminuyendo con el paso del tiempo hasta casi
desaparecer en e periodo de junio y julio del 2006. La constante disminucion que reflegja el
grafico puede gue se deba a que por un lado las tasas de la banca panamefia son altas, por 1o que
el aumento de |as tasas de referencia no permiten aumentar mas las tasas de |a banca panamefia.
Por otro lado, el aumento de saldos reales y los posibles precios de la competencia pueden
gjercer presiones para que estos aumentos no ocurran, como deberia ser el movimiento coherente
en una situacion en que la tasa de referencia aumenta haciendo que el margen se diminuya. Para
el Ministerio de Economiay Finanzas, en su Informe Econdmico Anual, “las tasas de préstamos
del comercio a por menor y a por mayor se mantienen bastantes estables a pesar a aumento en
la Tasa Prime. Este diferente comportamiento se debe en parte a que las tasas reportadas en
Panama tienden a ser promedio de |os préstamos vigentes, no tasas a préstamos nuevos’ (49).

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

EVOLUCION DE LAS TASA PRIMERATEY LAS TASAS COBRADAS POR LA BANCA
PANAMERNA POR LOS PRESTAMOS M ENORES DE UN ANO
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Al igua que los préstamos por periodos de corto plazo, para los de mediano plazo €l
comportamiento de las tasas de interés son similares. Inicialmente el margen es considerable y
luego se va reduciendo hasta llegar a tocarse y reduciendo la diferencia a minimo en relacion
con latasas de interés vigentes para la banca extranjera.

A continuacion presentamos los gréficos para los préstamos mayores de un afio y menores o
iguales a cinco anos segun sean ofrecidos por |a banca panamefia o la banca extranjera.

GRAFICO N° 14

EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES PROMEDIO COBRADAS POR LA BANCA PANAMERNA
Y LA BANCA EXTRANJERA POR LOS PRESTAMOS AL COMERCIO PARA PERIODOS MAYORES
DE UN ANO Y MENORES 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 a
comercio crecieron en un 9% durante el 2005 siendo su principal demandante la Zona Libre de
Colon(50).

GRAFICO N° 15

EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES PROMEDIO COBRADAS POR LA BANCA PANAMENA
Y BANCA EXTRANJERA POR LOS PRESTAMOS A LA INDUSTRIA PARA PERIODOS MAYORES
DE UNA ANO Y MENORES DE CINCO ARNOS. DIC 2004 A JUL 2006
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L os créditos otorgados a 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 tamario 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 € retiro de las Bases Centrales de Operaciones para
la Regidn de varias importantes empresas durante |os Ultimos cinco afios siendo |os casos durante
el 2005 de Clorox de Panamd, Griffith, Helados Melca, (antes helados Nestlé), Industrias Hielco,
Techolit principal mente.

GRAFICO N° 16

EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES PROMEDIO COBRADA POR LA BANCA PANAMERNA Y
LA BANCA EXTRANJERA POR LOS PRESTAMOS PERSONALES POR PERIODOS MAYORES A
UN ANO Y MENORES DE CINCO ANOS. DIC 2004 A JUL 2006

10 W
8 J

—e&—— Banca Panamena
——s—— Banca Extranjera

Tasas
o

Dic- Ene- Feb- Mar- Abr- May- Jun- Jul- Ago- Sep- Oct- Nov- Dic- Ene- Feb- Mar- Abr- May- Jun- Jul-
04 05 05 05 05 05 05 05 05 05 05 05 05 06 06 06 06 06 06 06

Mes/Afio

En cuanto |os préstamos personales durante el 2005 mostraron un aumento del 14.4%, siendo los
bancos Continental, Banistmo, Global Bank y de los internacionales e BAC los bancos que
mostraron mas dinamismo.

Créditos Hipotecarios

El crédito hipotecario mostré6 un saldo positivo durante el 2005 reflejando un aumento del
19.5%, siendo e HSBC, Banco Continental y el Banco General los bancos con mayor
crecimiento de cartera, €l crédito hipotecario sigue estimulando € desarrollo del mercado
inmobiliario.

Adicional la actividad esta atrayendo a inversion extranjera debido a atractivo de las
condiciones que ofrece a mercado panamefio, para los jubilados de Estados Unidos, Canada y
Europa.

CUADRON° 6

TASA DE REFERENCIA TRIMESTRALES DEL MERCADO LOCAL HIPOTECARIO
ANOS: 1985-2006

TRIMESTRES Promedio

ANOS | 1l 11 I\ Anual

1985 13.00 13.00 13.00
1986 12.75 12.75 12.50 11.75 12.44
1987 11.25 11.25 11.25 13.00 11.69
1988 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00
1989 13.00 13.00 13.00 13.00 13.00
1990 13.00 13.00 13.25 13.25 13.13
1991 13.25 13.00 11.50 12.25 12.50
1992 12.50 12.00 12.00 11.75 12.06
1993 11.50 11.25 11.25 11.00 11.25
1994 10.75 10.75 10.75 10.75 10.75
1995 10.75 10.75 11.00 10.75 10.81
1996 10.75 10.75 10.75 10.75 10.75
1997 10.50 10.50 10.50 10.50 10.50
1998 10.25 10.00 10.25 10.00 10.13
1999 10.00 9.75 9.75 9.75 9.81
2000 9.75 9.75 9.75 10.00 9.81
2001 10.00 10.00 10.00 9.75 9.94
2002 9.25 9.00 9.00 9.00 9.06
2003 8.50 8.75 8.25 8.00 8.38
2004 8.00 7.75 7.50 7.25 7.63
2005 7.00 7.00 7.00 6.75 6.94
2006 7.00 7.00 7.00 7.00

Fuente: Superintendencia de Bancos. Calculos de la Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia
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GRAFICO N° 17

EVOLUCION DE LAS TASAS PROMEDIO TRIMESTRALES QUE COBRA LA BANCA
LOCAL POR PRESTAMO HIPOTECARIOS
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La gréfica N° 17 muestra claramente la tendencia hacia la bgja de |as tasas de interés las cuales
comenzaron a marcar esta tendencia a mediados de los afo 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)

GRAFICON° 18
(Este grafico contiene informacion confidencial)

Como conclusién, se puede sefiaar que:

e El comportamiento de la tasa de interés pasiva de los bancos hacia € alza es mayor que
en las tasas de interés activa reduciendo €l diferencial paralos bancos, y en particular éste
se reduce mas en |os bancos extranjeros que en los panamefios.

e Seestan reduciendo los margenes o diferencial de intereses de los bancos.

HSBC

El HSBC Bank (Panama), S.A. ha aportado datos a expedientes(51) 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 depositos a plazo), deuda subordinada y
otro tipo de depdsitos. Estos datos abarcan €l periodo de 18 meses comprendido entre enero de
2005 y junio de 2006.

Del andlisis de los datos se refleja que € diferencial 0 “spread” entre activos y pasivos totales se
MANtUVO CON OSCil8CIONES === mmmm e
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Dentro de las tasas activas que reflgan mayores cambios estan las de los préstamos personales
gue pasaron de estar en torno al 14% durante €l afo 2005, para estar alrededor de 20% en los
primeros seis meses del afio 2006. Por € contrario, las tasas de préstamos hipotecarios
aumentaron solo ligeramente al pasar en promedio de 6.0% a 6.5% en estos 18 meses. Lastasas
de interés en tarjetas de créditos, aunque oscilan a lo largo de todo €l periodo, en general se
mantienen en torno a 14%. Igual situacion se detecta en las tasas de interés de los créditos
rotativos que se mantienen en un valor cercano a 7.5% paratodo el periodo, y paralos préstamos
para autos que se mantienen arededor del 9%.

En suma, se observa un comportamiento diferenciado entre las tasas cobradas y las pagadas por
el HSBC, siendo més claro una leve tendencia a alza en las activas antes que en las pasivas (con
la excepcidn de los depdsitos a plazo que casi han duplicado su rendimiento en e periodo),
reconociendo a mismo tiempo que presumiblemente en las carteras donde pueden enfrentar
mayor competencia, y que a su vez centran sus esfuerzos de colocacion. 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 relacion alas 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 en forma muy
FEAUCI A, —----=-mmmmm oo oo

Con relacion alas tasas de interés pasivas(53), es clara unatendencia a aza, siguiendo € patron
de lastasas de interés internacional es utilizadas como referentes, aungue muy moderada,

-------------------------- 6. Existencia de productos de segunda mano, reacondicionados, reciclados,
reparados 0 al QUi A0S === === e e
No aplica porque este caso es sobre servicios.
Ii. Sustituibilidad por el lado de la oferta

Para gjercer e negocio de banca en Panama, de acuerdo a Decreto Ley N° 9 de 1998, es
necesario contar con una licencia concedida por la Superintendencia de Bancos. Los criterios
para € otorgamiento de las licencias estan contenidos en e Acuerdo N° 3-2001 de 5 de
Septiembre de 2001.
AUn cuando € mercado bancario, en principio, permite la libre entrada de agentes econdmicos,
como puede colegirse no solo de la presencia de un nimero 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 supervisay 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 situacion puede ser acreditada a través de la contestacion que mediante
nota SBP-DJAL8-N1955-2006 da el Superintendente de Bancos a oficio DNL C-PLPV-060-06
del Director Nacional de Libre Competencia de la Autoridad de Proteccion a Consumidor y
Defensa de la Competencia, en € que se observa que para los afios 2000-2006 (septiembre), la
Superintendencia de Bancos no ha denegado solicitudes de licencia general.
El mercado agregado de servicios bancarios presenta como caracteristica €l uso de tecnologias
disponibles facilmente en e mercado nacional e internacional, lo que permite que existan fuentes
de competencia potencial por el lado de la oferta.

e Definicion de Mercado Geogr afico(54)
Banistmo, seglin se informa en su pégina de Internet(55), cuenta con sucursales en cada una de
las provincias del pais, con la excepcion 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
verificacion previa
Por su parte HSBC cuenta con 19 sucursales, 13 de las cuales se ubican en la provincia de
Panama y € resto en las provincias de Coclé, Colén, Chiriqui y Herrera. HSBC d 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.
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En funcion de lo anterior se podria plantear que la concentracion sometida a verificacion no
tendria mayores efectos en aquellas areas geograficas en las que solo opera uno de las empresas
involucradas. Sin embargo, plantear esto asi sugeriria errbneamente que los mercados
geograficos funcionan como segmentos relativamente independientes, y con existencia de
barreras a la entrada en algunos de €llos, y que deberia tomarse cada uno de ellos como un
mercado geogréafico particular, cuando en realidad los servicios o productos bancarios pueden
prestarse en cualquiera de las instal aciones bancarias, entendiendo a éstas como sustitutas y que
el uso de alguna en particular se explicard por razones de conveniencia particular de algun
cliente, como por giemplo la cercaniaa su area de residencia o lugar de trabajo.

Es criterio de esta Autoridad que o central en este caso no es tanto la presencia efectiva de cada
una de las empresas en diferentes areas geograficas del pais, sino si se establece algin patron de
comportamiento, tanto para los proveedores de servicios bancarios como para sus clientes (56),
diferenciado por area geografica que justifique la segmentacién del mercado en su definicién
geogréfica.

En este sentido, en las diferentes areas geograficas donde tienen presencia las empresas objeto de
la concentracion econdmica que se verifica(57), se argumenta en la solicitud de verificacion
previay concepto favorable no existe “...diferenciacion de acceso a los servicios financieros en
general, en latotalidad del territorio nacional donde estos servicios son ofrecidos’. Lo anterior se
entiende en el sentido que en cualquier sucursal € cliente bancario tiene acceso al tramite de los
diferentes servicios que € 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 prestacion efectiva
del servicio.

La Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia considera que el
mercado geogréfico pertinente es e territorio de la Republicade Panama. Y asi lo declara.

Por otro lado, aunque & mercado de crédito pudiera ser visto como un todo, porque un banco
pudiera incursionar en cualquiera de sus segmentos sin mayor restriccion, dadas las
caracteristicas que distinguen a los diferentes tipos de préstamos (personales, hipotecarios,
comerciales), que van desde €l tipo de sujetos que solicitan el crédito (personas, empresas, €tc.),
el plazo de los mismos, la tasa de interés que se cobra, €l tipo de garantias que se establecen e,
incluso, la existencia de politicas publicas que promueven o alienta un tipo especifico de
crédito(58), sefiaan la conveniencia de realizar andlisis diferenciados.

Una situacién similar podria decirse con relacion a los diferentes tipos depdsitos, donde revisten
importancia nuevamente algunos de |os elementos mencionados arriba, aunados a la razon de ser
0 motivacion del depésito (seguridad, instrumento de inversion, facilidad para realizar
transacciones, etc.)

En conclusion, esta Autoridad define que el mercado afectado por esta concentracion econdémica
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
esta conformado por los préstamos personales de consumo, hipotecarios para la adquisicion de
vivienda propia Y tarjetas de crédito; mercado de créditos comerciales o corporativosy mercado
de depdsitos locales(59) de particulares (conformado por las cuentas de ahorros, depdsitos a
plazo fijo y depdsitos ala vista), ofrecidos alo largo del territorio de la Republica de Panama. Y
asi se hace constar (60).

2. ldentificacion delos Participantesen € Mercado Pertinente

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
gue para a guna de sus actividades especificas.

Al 31 de julio de 2006 operan en € Sistema Bancario Nacional(61) méas de 40 bancos, de los
cuales 25 son extranjeros y 15 de capital panamefio, conformando un mercado con un nutrido
numero de representantes, incluyendo dentro de estos a subsidiarias de algunos de los bancos
més importantes a nivel internacional, como es el caso del HSBC Bank (Panama), S.A.
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Cuadro N° 8
Lista de los bancos miembros del SBN (licencia general)

AL 31 DE JULIO 2006

BANCOS Fecha de Inicio de Procedencia de Casa Matrizy ATM Cajeros Agencias y otros
Operaciones Capital Sucursales Autométicos  establecimientos

BANCOS OFICIALES:
1 Banco Nacional de Panama Oct. 12 1904 Panama 62 117 2

2 Caja de Ahorros Jul. 5 1934 Panama 42 34 0

LICENCIA GENERAL
Bancos Extranjeros

1 Citibank, N.A. Ago. 17 1904 E.UA. 4 0 0
2 Bancafé (Panama), S.A. Dic. 13 1966 Colombia 2 0 1
3 Banco de Bogota, S.A. Ago. 14 1967 Colombia 1 0 0
4 BNP Paribas Sucursal (Panama), S.A. dic. 31 1975 Francia 2 1 0
5 The International Commercial Bank of China Ago. 01 1974 Taiwan 2 1 0
6 The Bank of Nova Scotia Nov. 11 1974 Canada 4 0 0
7 Banesco, Banco Universal, C.A. Dic. 03 1974 Venezuela 1 0 0
8 Banco Atlantico (Panama), S.A. Oct. 15 1975 Espafia 7 12 3
9 Banco Internacional de Costa Rica, S.A. Sept. 17 1976 Costa Rica 1 0 0
10 Banco Latinoamericano de Exportaciones, S.A. Ene. 02 1978 Multinacional 1 0 0
11 Korea Exchange Bank, Ltd. Dic. 10 1980 Korea 1 0 0
12 Bank Leumi Le-Israel, B.M Oct. 02 1982 Israel 1 0 0
13 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama), S.A. May. 03 1983 Espafia 15 14 0
14 Bank of China Limited Jul. 18 1994 China 1 0 0
15 Banco Uno, S.A. Ene. 03 1995 Centroamérica 6 6 19
16 BAC International Bank, Inc. Mar. 29 1996 Centroamérica 8 27 0
17 HSBC Bank USA Ago. 01 2000 Reino Unido 1 0 0
18 ST.Georges Bank & Company Inc. Mar. 2002 Centroamérica 1 0 0
19 Banco Cuscatlan de Panama, S.A. Jun. 09 2003 El Salvador 18 30 12
20 HSBC Bank (Panama), S.A. Ago. 02 2004 Reino Unido 17 75 0
21 Stanford Bank (Panama), S.A. Ago. 23 2003 Estados Unidos 1 0 0
22 Banco Azteca (Panama), S.A. Marzo. 1 2005 México 9 0 20
23 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panama Enero 16 2006 Francia 1 0 0
24 Produbank (Panama), S.A. Abr. 03 2006 Ecuador 1 0 0
25 Banco del Pichincha Limited Panama, S.A Junio 2006 Ecuador 1 0 0
Bancos Panamefios Privados
1 Banco General, S.A. Abr. 01 1955 Panama 36 100 12
2 Towerbank International, Inc. Oct. 26 1971 Panama 2 1 0
3 Banco Continental de Panama, S.A. Jul. 17 1972 Panama 21 55 14
4 Banco Trasatlantico, S.A. Jun. 01 1979 Panama 3 0 0
5 Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. Abr. 09 1981 Panama 1" 14 7
6 Primer Banco del Istmo, S.A. Sept. 07 1984 Panama 38 70 8
7 Multicredit Bank, Inc. May. 02 1990 Panama 11 11 0
8 Metrobank, S.A. Sep. 26 1991 Panama 1 2 0
9 Banco Aliado, S.A. Jul. 14 1992 Panama 2 1 0
10 Credicorp Bank, S.A. Feb. 01 1993 Panama 12 23 9
11 Global Bank Corporation Jun. 06 1994 Panama 26 26 9
12 Banco Universal, S.A. Dic. 01 1994 Panama 6 6 0
13 MIBANCO, S.A. Ene. 02 1998 Panama 7 0 0
14 MMG Bank Corporation Mar. 31 2003 Panama 1 0 0
15 Banco Delta, S.A. (BMF) Jul. 03 2006 Panama 1 0 3

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 teoria econdmica que pudiéramos hacer
operativo a través de la revision de dos elementos. comportamiento de los precios (tasas de
interés) y evolucién comparativa con las tasas de interés internacionales. Este andlisis fue
realizado en la seccién sobre comportamiento de los precios reales en e que se observa una
tendenciaalareduccion en € diferencia entre tasas de interés activasy pasivas, aunado a hecho
gue pese a latendencia creciente de | as tasas de interés internacionales, en el mercado panamefio
éstas solo han aumentado marginalmente en el periodo estudiado.
3. Efectosdela Concentracion Econémicaen € Mercado

e Anadlisisdelascondiciones estructurales del mercado
El mercado bancario panamefio ha sido testigo en los Ultimos afios de un continuo proceso de
concentracion del capital, producto de fusiones bancarias de entidades con diferentes
posicionamiento en el centro bancario. En funcién del volumen de activos, por gemplo, han
participado tanto bancos de capital nacional como de capital extranjero, aunque en estos casos €l
banco que subsiste a la fusion es de capital extranjero, como ocurre con la concentracién
econOmica sometida a verificacion(62). A continuacion se presentan de forma resumida alguna
de estas fusiones(63):
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Fecha Sociedad Absor bente Sociedad Absorbida

29 de Abril 2004 Banco Cuscatlan Panama, S A.| Banco Panamericano, S.A.
Banco Mercantil del 1stmo,

30 de Octubre 2003 Primer Banco del Istmo, SA. SA.

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

Primer Banco de Ahorros,

19 de Septiembre 2001 Primer Banco del Istmo, SA. SA.

Fuente: Marcos Fernandez. Analisis de la Competencia en un Sistema Bancario con

Integracion Financiera Internacional: el Caso de Panama (Version para Discusion).
Panamé, mimeo.
No obstante lo anterior, para algunos expertos locales este tema no genera necesariamente una
afectacion de las condiciones de competencia. “ En Panama existen mas de 30 bancos nacionales
y extranjeros que operan en € centro local, y los cuatro bancos mas grandes del sistema
aportaron en 2004 e 43% del total de activos y el 50% de créditos internos. Pese a cuatro
fusiones recientes entre bancos medianos y grandes, la competencia per manece vigor osa y
la integracion financiera internacional de todo €l sistema sigue siendo la nota fundamental
dela actividad bancaria en Panama” (énfasis suplido)(64).
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, € sistema financiero abierto e integrado, ha llevado a Panama a ser la economia mas
cerca de la abstraccion académica de una banca libre y donde los diversos componentes se
refuerzan uno con otro. La integracion financiera no hubiera sido posible en Panama sin la
dolarizacion, y ésta en buena medida es exitosa por la integracion financiera. Asi mismo, las
facilidades de crédito en dolares mejoran la competitividad de la economia exportadora de
comercio y distribucion lo que a su vez incrementa la demanda de crédito comercial de un
mercado para operaciones de bancos internacionales, que a su vez oxigenan € sistema
promoviendo las transacciones y depositos en dolares. La estabilidad de precios respalda latoma
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) econémica e
ingtitucional el sistema no hubiera sido tan exitoso” (énfasis suplido)(65).

i. Estimacion del grado de concentracion
Para la estimacion del grado de concentracion en los mercados producto definidos se procede a
calcular la razén de concentracion para las 4 primeras empresas (CRy), € indice de Herfindhal-
Hirschman (H)(66) y el indice de Dominancia (1D)(67). Se debe tener presente que estos indices,
gue se inspiran en el paradigma Estructura-Conducta-Desempefio, son solo uno de los elementos
a andlizar y para determinar si la fusion es restrictiva a la competencia deben analizarse las
barreras a la entrada y las condiciones de rivalidad, entre otros factores, como se vera mas
adelante en esta Resolucion.
En particular, y como se comenta en particular para € indice H: “A priori una decisiéon de los
defensores de la competencia basada en esta medida podria resultar erronea, por lo que seria
recomendable utilizar una metodol ogia alternativa complementaria encuadrada en el enfoque de
organizacion industrial, que analice la conducta en base a andlisis empirico del comportamiento
bancario en lugar de utilizar informacion explicita sobre la estructura del mercado” (68).
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Cuadro N° 9

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA HIPOTECARIA
CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)
AL 30 DE JUNIO DE 2006

(EN MILESDE BALBOAS)

Saldo Hipotecario

Saldo - Vivienda

Ponder acién

Gaceta Oficial Digital, miércoles 28 de marzo de 2007

Participacion %

32

Total

Propia

deMercado (q)

1 Banco Genera, SA. 2,042,768 1,147,278 56.2%| 25.4% 0.0646 0.4510 0.2034
2 Primer Banco del Istmo, SA. BANISTMO 2,451,580 816,762 33.3%| 18.1% 0.0327 0.2286 0.0522
3 HSBC Bank (Panama), SA. 1,143,122 514,733] 45.0%| 11.4% 0.0130 0.0908 0.0082
4 Banco Nacional de Panama 1,974,176 478,138 24.2%| 10.6% 0.0112 0.0783 0.0061
5 Banco Continental de Panamd, S.A. 1,502,611 459,879 30.6% 10.2%, 0.0104 0.0725 0.0053
6 Cajade Ahorros 780,758 402,973 51.6%| 8.9%) 0.0080 0.0556 0.0031
7 The Bank of Nova Scotia 479,515 159,521 33.3%| 3.5%, 0.0012 0.0087 0.0001
8 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamd), SA. 859,125 136,342 15.9% 3.0% 0.0009 0.0064 0.0000
9 Banco Panamefio delaVivienda, SA. BANVIVIENDA 160,410| 117,112] 73.0% 2.6% 0.0007 0.0047 0.0000
10 Credicorp Bank, SA. 240,889 64,926 27.0%] 1.4% 0.0002 0.0014 0.0000
11 Banco Cuscatlan de Panama, SA. 490,856 48,528 9.9%) 1.1% 0.0001 0.0008 0.0000
12 Banco Atlantico 323,457 41,090} 12.7% 0.9%) 0.0001 0.0006 0.0000
13 Banco Aliado, SA. 367,073 19,184 5.2%) 0.4%) 0.0000 0.0001 0.0000
14 The International Commercial Bank of China 103,047 18,983 18.4%) 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
15 BAC International Bank Inc. 344,562 18,848| 5.5%) 0.4%) 0.0000 0.0001 0.0000
16 HSBC Bank USA 30,706 18,000 58.6% 0.4%) 0.0000 0.0001 0.0000
17 Global Bank Corporation 590,367, 17,010 2.9%) 0.4%) 0.0000 0.0001 0.0000
18 Towerbank International Inc. 133,496 9,093 6.8%) 0.2%) 0.0000 0.0000 0.0000
19 BNP Paribas Sucursal Panama 231,750 6,726 2.9%) 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
20 Banco Universal, SA. 64,350 5,588| 8.7%) 0.1%)| 0.0000 0.0000 0.0000
21 Multicredit Bank, Inc. 341,126 4,392 1.3%, 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
22 Bank of China Limited 15,200 4,262 28.0%| 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
23 Banco Trasatlantico 42,271 2,780 6.6%) 0.1%| 0.0000 0.0000 0.0000
24 MMG Bank Corporation 17,318 469 2.7%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
25 Bancafé (Panamd), S.A. 69,362 335 0.5%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
26 Banco Uno, SA. 122,784 285 0.2%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
27 Citibank, N.A. 258,930 239 0.1%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
28 Banco Internacional de CostaRica, S.A. BICSA 122,073 57, 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
29 Banco de Bogot4, S.A. 492 30 6.1%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
30 Banco Azteca (Panamd) S.A. 11,558 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
31 Bank Leumi-Lelsrael, B.M. 84,364 [y 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
32 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 222,818 [y 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
33 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panama 255 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
34 Korea Exchange Bank, Ltd. 15,575 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
35 Metrobank, S.A. 26,445 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
36 MIBanco, SA. BMF 10,490 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
37 ST. Georges Bank & Company, Inc. 27,317, 0] 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
38 Stanford Bank (Panamd), S.A. 186 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000

Total 15,703,182 4,513,563 28.7% 100.0% 0.1433 1.0000 0.2785

Posicién

CR4 = 65.51%
Indicede Herfindahl (H) = 0.1433
Indice de Dominancia (ID) = 0.2785
Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia.

Cuadro N° 10

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA HIPOTECARIA
CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)

Nombre del Banco

AL 30 DE JUNIO DE 2006

(EN MILESDE BALBOAS)

Saldo - Préstamo

Saldo - Vivienda

Escenario dela Fusion de Banistmo y HSBC Panama Bank

Ponder acién

Participacion %

Local

Propia

deMercado (q)

1 Banistmo + HSBC Bank Panamé 3,594,702 1,331,495 37.0% 29.5% 0.0870 0.4716 0.2224
2 Banco General, SA. 2,042,768 1,147,278 56.2%| 25.4% 0.0646 0.3501 0.1226
3 Banco Nacional de Panama 1,974,176 478,138 24.2% 10.6%, 0.0112 0.0608 0.0037
4 Banco Continental de Panamd, S.A. 1,502,611 459,879 30.6%| 10.2% 0.0104 0.0563 0.0032
5 Cajade Ahorros 780,758 402,973 51.6%| 8.9%) 0.0080 0.0432 0.0019
6 The Bank of Nova Scotia 479,515 159,521 33.3%| 3.5%] 0.0012 0.0068 0.0000
7 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamé), SA. 859,125 136,342 15.9%, 3.0%, 0.0009 0.0049 0.0000
8 Banco Panamefio de laVivienda, SA. BANVIVIENDA 160,410| 117,112] 73.0%] 2.6% 0.0007 0.0036 0.0000
9 Credicorp Bank, SA. 240,889 64,926 27.0% 1.4% 0.0002 0.0011 0.0000
10 Banco Cuscatlén de Panama, SA. 490,856 48,528 9.9%) 1.1% 0.0001 0.0006 0.0000
11 Banco Atléntico 323,457, 41,090} 12.7%, 0.9%) 0.0001 0.0004 0.0000
12 Banco Aliado, SA. 367,073 19,184 5.2%) 0.4%) 0.0000 0.0001 0.0000
13 The International Commercia Bank of China 103,047| 18,983| 18.4%, 0.4%) 0.0000 0.0001 0.0000
14 BAC International Bank Inc. 344,562 18,848 5.5% 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
15 HSBC Bank USA 30,706 18,000 58.6% 0.4%) 0.0000 0.0001 0.0000
16 Global Bank Corporation 590,367, 17,010 2.9%) 0.4%) 0.0000 0.0001 0.0000
17 Towerbank International Inc. 133,496 9,093 6.8%) 0.2%) 0.0000 0.0000 0.0000
18 BNP Paribas Sucursal Panama 231,750 6,726 2.9%) 0.1%) 0.0000 0.0000 0.0000
19 Banco Universal, SA. 64,350 5,588 8.7%) 0.1%) 0.0000 0.0000 0.0000
20 Multicredit Bank, Inc. 341,126 4,392 1.3%, 0.1%) 0.0000 0.0000 0.0000
21 Bank of China Limited 15,200 4,262 28.0%| 0.1%) 0.0000 0.0000 0.0000
22 Banco Trasatlantico 42,271 2,780 6.6%) 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
23 MMG Bank Corporation 17,318 469 2.7%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
24 Bancafé (Panamd), SA. 69,362 335 0.5%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
25 Banco Uno, SA. 122,784 285 0.2%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
26 Citibank, N.A. 258,930 239 0.1%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
27 Banco Internacional de CostaRica, S.A. BICSA 122,073] 57, 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
28 Banco de Bogot4, SA. 492 30 6.1%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
29 Banco Azteca (Panamd) SA. 11,558 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
30 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 84,364 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
31 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 222,818, 0 0.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
32 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panama 255 0] 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
33 Korea Exchange Bank, Ltd. 15,575 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
34 Metrobank, S.A. 26,445 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
35 MIBanco, SA. BMF 10,490 0] 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
36 ST. Georges Bank & Company, Inc. 27,317, 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
37 Stanford Bank (Panamd), S.A. 186 [y 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000

Total 12,108,294 4,513,563 37.3% 100.0% 0.1845 1.0000 0.3538

CR4 = 75.70%
Indicede Herfindahl (H) = 0.1845
Indice de Dominancia (ID) = 0.3538
Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia.

En el caso de los préstamos hipotecarios, € Sistema Bancario Nacional presenta, previo a la
operacion en estudio, un elevado nivel de concentraciéon. Si bien con los datos a Junio de 2006,
se rebasan los umbrales criticos de los tres indices de concentracién utilizados, se debe anotar
gue e mercado presenta no solo un dinamismo importante, sino también variaciones
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significativas en e muy corto plazo en el posicionamiento de cada banco. Por gemplo, en €l
mes de junio de 2006 el Banco General pasa a tener una participacion de mercado ligeramente
superior a 25%, cuando un mes atras (mayo) tenia cuatro puntos porcentuales menos. De hecho,
para el mes de mayo el indice de Herfindhal-Hirschmann se encuentra, luego de la concentracion
bajo estudio, por debajo del valor critico de 0.18.

Cuadro N° 11

INDICESDE CONCENTRACION DE BANCOS- CARTERA HIPOTECARIA
CR4, HERFINDAHL (H) EINDICE DE DOMINANCIA (ID)
AL 31 DE MAYO DE 2006
(ENMILESDE BALBOAS)

Nombre del Banco

1 Banco General, S.A. 1,146,645 775,776 67.7% 21.5% 0.0464 0.3505 0.1229
2 Primer Banco del Istmo, S.A. BANISTMO 811,645 586,213 72.2% 16.3% 0.0265 0.2002 0.0401
3 HSBC Bank (Panama), S.A. 525,123 470,528 89.6% 13.1% 0.0171 0.1289 0.0166
4 Banco Nacional de Panama 476,227 476,227 100.0% 13.2% 0.0175 0.1321 0.0174
5 Banco Continental de Panamé, S.A. 458,081 347,756 75.9% 9.7% 0.0093 0.0704 0.0050
6 Cajade Ahorros 399,702 392,904 98.3% 10.9% 0.0119 0.0899 0.0081
7 The Bank of Nova Scotia 156,121 123,148 78.9% 3.4% 0.0012 0.0088 0.0001
8 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamd), S.A. 133,352 113,135 84.8% 3.1% 0.0010 0.0075 0.0001
9 Banco Panamefio de la Vivienda, SA. BANVIVIENDA 113,925 107,769 94.6% 3.0% 0.0009 0.0068 0.0000
10 Credicorp Bank, S.A. 62,568 61,360 98.1% 1.7% 0.0003 0.0022 0.0000
11 Banco Cuscatlan de Panama, S.A. 47,600 47,600 100.0% 1.3% 0.0002 0.0013 0.0000
12 Banco Atlantico 42,960 40,870 95.1% 1.1% 0.0001 0.0010 0.0000
13 The International Commercial Bank of China 19,945 5,090 25.5% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
14 HSBC Bank USA 18,000 0 0.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
15 BAC International Bank Inc. 17,543 17,460 99.5% 0.5% 0.0000 0.0002 0.0000
16 Global Bank Corporation 16,622 16,622 100.0% 0.5% 0.0000 0.0002 0.0000
17 Banco Aliado, S.A. 16,114 395 2.5% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
18 Towerbank International Inc. 8,810 5,303 60.2% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
19 BNP Paribas Sucursal (Panama), S.A. 6,842 2,675 39.1% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
20 Banco Universal, S.A. 5,571 5,571 100.0% 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
21 Bank of China Limited 4,186 13 0.3% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
22 Multicredit Bank, Inc. 3,982 3,382 84.9% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
23 Banco Trasatlantico 2,787 1,331 47.8% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
24 MM G Bank Corporation 472 472 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
25 Bancafé (Panamd), S.A. 339 339 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
26 Citibank, N.A. 307 307 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
27 Banco Uno, S.A. 286 286 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
28 Banco Internacional de Costa Rica, S.A. BICSA 58 58 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 Banco de Bogota, S.A. 31 31 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
0 Banco Azteca (Panam4) S.A. 0] 0| - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
0 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
0 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
0 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panaméa 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
0 Korea Exchange Bank, Ltd. 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
30 Metrobank, S.A. 0 0| - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
30 MIBanco, S A.BMF 0| 0| - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
30 ST. Georges Bank & Company, Inc. 0| 0| - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
30 Stanford Bank (Panamd), S.A. 0| 0| - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
Total 4,495,844 3,602,621 80.1% 100.0% 0.1323 1.0000 0.2102

CR4 = 64.09%
Indice de Herfindahl (H) = 0.1323
Indice de Dominancia (ID) = 0.2102
Fuente: Superintendencia de Bancos. Calculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.

Cuadro N° 12

INDICESDE CONCENTRACION DE BANCOS-CARTERA HIPOTECARIA
CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)
Escenario de la Fusiéon de Banistmo y HSBC Panama Bank
AL 31 DE MAYO DE 2006
(ENMILESDE BALBOAS)

sicion y Nombre Saldo Hipotecario Saldo - Vivienda Participacion %
Total Propia de M ercado (q)

1 Banco General, S.A. 1,146,645 775,776 67.7% 21.5% 0.0464 0.2653 0.0704
2 Banistmo + HSBC Bank Panaméa 1,336,768 1,056,741 79.1% 29.3% 0.0860 0.4922 0.2423
3 Banco Nacional de Panama 476,227 476,227 100.0% 13.2% 0.0175 0.1000 0.0100
4 Banco Continental de Panaméa, S.A. 458,081 347,756 75.9% 9.7% 0.0093 0.0533 0.0028
5 Cajade Ahorros 399,702 392,904 98.3% 10.9% 0.0119 0.0680 0.0046
6 The Bank of Nova Scotia 156,121 123,148 78.9% 3.4% 0.0012 0.0067 0.0000
7 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama),S.A. 133,352 113,135 84.8% 3.1% 0.0010 0.0056 0.0000
8 Banco Panamefio de la Vivienda, S A. BANVIVIENDA 113,925 107,769 94.6% 3.0% 0.0009 0.0051 0.0000
9 Credicorp Bank, S.A. 62,568 61,360 98.1% 1.7% 0.0003 0.0017 0.0000
10 Banco Cuscatlan de Panama, S.A. 47,600 47,600 100.0% 1.3% 0.0002 0.0010 0.0000
11 Banco Atlantico 42,960 40,870 95.1% 1.1% 0.0001 0.0007 0.0000
12 The International Commercial Bank of China 19,945 5,090 25.5% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
13 HSBC Bank USA 18,000 0 0.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
14 BAC International Bank Inc. 17,543 17,460 99.5% 0.5% 0.0000 0.0001 0.0000
15 Global Bank Corporation 16,622 16,622 100.0% 0.5% 0.0000 0.0001 0.0000
16 Banco Aliado, S.A. 16,114 395 2.5% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
17 Towerbank International Inc. 8,810 5,303 60.2% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
18 BNP Paribas Sucursal (Panama ), S.A. 6,842 2,675 39.1% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
19 Banco Universal, S.A. 5,571 5,571 100.0% 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
20 Bank of China Limited 4,186 13 0.3% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
21 Multicredit Bank, Inc. 3,982 3,382 84.9% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
22 Banco Trasatlantico 2,787 1,331 47.8% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
23 MM G Bank Corporation 472 472 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
24 Bancafé (Panaméd), S.A. 339 339 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
25 Citibank, N.A. 307 307 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
26 Banco Uno, S.A. 286 286 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
27 Banco Internacional de Costa Rica, S.A. BICSA 58 58 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
28 Banco de Bogota, S.A. 31 31 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 Banco Azteca (Panamé) S.A. 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panama 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 Korea Exchange Bank, Ltd. 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 Metrobank, S.A. 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 MIBanco, SA.BMF 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 ST. Georges Bank & Company, Inc. 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 Stanford Bank (Panamé), S.A. 0 0 - 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 4,495,844 3,602,621 80.1% 100.0% 0.1748 1.0000 0.3303

CR4 = 73.74%
Indicede Herfindahl (H) = 0.1748
Indice de Dominancia (ID) = 0.3303
Fuente: Superintendencia de Bancos. Calculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.



No 25759

Posicién

Nombre del Banco

Cuadro N° 13

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA COMERCIAL

AL 30 DE JUNIO DE 2006

(EN MILESDE BALBOAS)

Saldo - Préstamo

Saldo - Crédito

CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)

Ponder acién

Gaceta Oficial Digital, miércoles 28 de marzo de 2007

Participacion %

Local

Comercial

de Mercado (q)

1 Primer Banco del Istmo, SA. BANISTMO 2,451,580 526,111 21.5% 13.6% 0.0184 0.3030 0.0918
2 HSBC Bank (Panama), SA. 1,143,122 310,647 27.2% 8.0% 0.0064 0.1056 0.0112
3 Banco Continental de Panamd, S.A. 1,502,611 310,550 20.7%| 8.0%) 0.0064 0.1056 0.0111
4 Banco General, SA. 2,042,768 257,707 12.6%, 6.6% 0.0044 0.0727 0.0053
5 Banco Aliado, SA. 367,073 234,857 64.0%| 6.0% 0.0037 0.0604 0.0036
6 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamé),S.A. 859,125 234,722 27.3%| 6.0% 0.0037 0.0603 0.0036
7 Banco Atléntico 323,457, 220,132 68.1%| 5.7%) 0.0032 0.0530 0.0028
8 Banco Cuscatlan de Panama, SA. 490,856 198,696 40.5%) 5.1% 0.0026 0.0432 0.0019
9 Multicredit Bank, Inc. 341,126 180,809 53.0%| 4.7%) 0.0022 0.0358 0.0013
10 The Bank of Nova Scotia 479,515 177,330 37.0%| 4.6%] 0.0021 0.0344 0.0012
11 Banco Nacional de Panama 1,974,176 150,417 7.6%) 3.9%) 0.0015 0.0248 0.0006
12 Global Bank Corporation 590,367 137,169 23.2%| 3.5%) 0.0012 0.0206 0.0004
13 BNP Paribas Sucursal Panama 231,750 120,782 52.1%| 3.1%) 0.0010 0.0160 0.0003
14 Cajade Ahorros 780,758 114,158 14.6% 2.9% 0.0009 0.0143 0.0002
15 Towerbank International Inc. 133,496 92,207, 69.1%| 2.4% 0.0006 0.0093 0.0001
16 Citibank, N.A. 258,930 91,709 35.4%| 2.4% 0.0006 0.0092 0.0001
17 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 84,364 80,551 95.5%| 2.1% 0.0004 0.0071 0.0001
18 The International Commercial Bank of China 103,047 77,415 75.1% 2.0%) 0.0004 0.0066 0.0000
19 BAC International Bank Inc. 344,562 73,449 21.3%| 1.9% 0.0004 0.0059 0.0000
20 Credicorp Bank, SA. 240,889 61,289 25.4% 1.6% 0.0002 0.0041 0.0000
21 Banco Internacional de CostaRica, S.A. BICSA 122,073 56,687 46.4%) 1.5% 0.0002 0.0035 0.0000
22 Bancafé (Panamd), SA. 69,362 42,901 61.9%| 1.1% 0.0001 0.0020 0.0000
23 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 222,818 28,709 12.9%, 0.7%) 0.0001 0.0009 0.0000
24 Banco Trasatlantico 42,271 25,167, 59.5%| 0.6%) 0.0000 0.0007 0.0000
25 MMG Bank Corporation 17,318 16,752 96.7%| 0.4%) 0.0000 0.0003 0.0000
26 Metrobank, SA. 26,445 15,650 59.2%| 0.4%) 0.0000 0.0003 0.0000
27 Banco Universal, SA. 64,350 15,068| 23.4%| 0.4% 0.0000 0.0002 0.0000
28 Korea Exchange Bank, Ltd. 15,575 13,697 87.9%| 0.4%) 0.0000 0.0002 0.0000
29 Banco Panamefio de la Vivienda, S A.BANVIVIENDA 160,410| 8,410 5.2%) 0.2%) 0.0000 0.0001 0.0000
30 Bank of China Limited 15,200 4,221 27.8%| 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
31 HSBC Bank USA 30,706 2,500 8.1%) 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
32 Banco Uno, SA. 122,784 1,177| 1.0%, 0.0%, 0.0000 0.0000 0.0000
33 Banco de Bogot4, S.A. 492 329 66.9%| 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
34 ST. Georges Bank 27,317, 279 1.0%, 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
35 Stanford Bank (Panamd), SA. 186 104 55.9%| 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
36 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panama 255 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
37 Banco Azteca (Panamd) S.A. 11,558 o) 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
38 MIBanco, SA. BMF 10,490 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000

Total 15,703,182 3,882,358 24.7% 100.0% 0.0606 1.0000 0.1356

CR4 = 36.19%
Indice de Herfindahl (H) = 0.0606
Indice de Dominancia (I1D) = 0.1356
Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia.

Cuadro N° 14

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA COMERCIAL

CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)
Escenario dela Fusién de Banistmo y HSBC Panama Bank
AL 30 DE JUNIO DE 2006
(EN MILESDE BALBOAS)

Nombre del Banco

Saldo - Préstamo
Local

Saldo - Crédito
Comercial

Ponderacion

Participacion %

de Mercado (q)

1 Banistmo + HSBC Bank Panamé 3,594,702 836,758 23.3% 21.6% 0.0465 0.5644 0.3186
2 Banco Continental de Panamé, S.A. 1,502,611 310,550 20.7%| 8.0%) 0.0064 0.0777 0.0060
3 Banco Genera, SA. 2,042,768 257,707 12.6%, 6.6% 0.0044 0.0535 0.0029
4 Banco Aliado, SA. 367,073 234,857 64.0%| 6.0% 0.0037 0.0445 0.0020
5 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamé),S.A. 859,125 234,722 27.3%| 6.0% 0.0037 0.0444 0.0020
6 Banco Atléntico 323,457 220,132 68.1%| 5.7%) 0.0032 0.0391 0.0015
7 Banco Cuscatlan de Panama, SA. 490,856 198,696 40.5%) 5.1% 0.0026 0.0318 0.0010
8 Multicredit Bank, Inc. 341,126 180,809 53.0%| 4.7%) 0.0022 0.0264 0.0007
9 The Bank of Nova Scotia 479,515 177,330 37.0%| 4.6%) 0.0021 0.0253 0.0006
10 Banco Nacional de Panama 1,974,176 150,417 7.6% 3.9%) 0.0015 0.0182 0.0003
11 Global Bank Corporation 590,367 137,169 23.2%| 3.5%) 0.0012 0.0152 0.0002
12 BNP Paribas Sucursal Panama 231,750 120,782 52.1%| 3.1%) 0.0010 0.0118 0.0001
13 Cajade Ahorros 780,758 114,158 14.6%, 2.9% 0.0009 0.0105 0.0001
14 Towerbank International Inc. 133,496 92,207, 69.1%| 2.4% 0.0006 0.0069 0.0000
15 Citibank, N.A. 258,930 91,709 35.4%| 2.4% 0.0006 0.0068 0.0000
16 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 84,364 80,551 95.5%| 2.1% 0.0004 0.0052 0.0000
17 The International Commercial Bank of China 103,047 77,415 75.1% 2.0%) 0.0004 0.0048 0.0000
18 BAC International Bank Inc. 344,562 73,449 21.3%| 1.9% 0.0004 0.0043 0.0000
19 Credicorp Bank, SA. 240,889 61,289 25.4%| 1.6% 0.0002 0.0030 0.0000
20 Banco Internacional de CostaRica, S.A. BICSA 122,073] 56,687, 46.4%) 1.5% 0.0002 0.0026 0.0000
21 Bancafé (Panamd), SA. 69,362 42,901 61.9% 1.1% 0.0001 0.0015 0.0000
22 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 222,818 28,709 12.9%, 0.7%) 0.0001 0.0007 0.0000
23 Banco Trasatlantico 42,271 25,167 59.5% 0.6%) 0.0000 0.0005 0.0000
24 MMG Bank Corporation 17,318 16,752 96.7%| 0.4%) 0.0000 0.0002 0.0000
25 Metrobank, SA. 26,445 15,650 59.2%| 0.4%) 0.0000 0.0002 0.0000
26 Banco Universal, SA. 64,350 15,068| 23.4%| 0.4%) 0.0000 0.0002 0.0000
27 Korea Exchange Bank, Ltd. 15,575 13,697 87.9%| 0.4%) 0.0000 0.0002 0.0000
28 Banco Panamefio de laVivienda, S A.BANVIVIENDA 160,410| 8,410 5.2%) 0.2%) 0.0000 0.0001 0.0000
29 Bank of China Limited 15,200 4,221 27.8%| 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
30 HSBC Bank USA 30,706 2,500 8.1%) 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
31 Banco Uno, SA. 122,784 1,177| 1.0%, 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
32 Banco de Bogot4, SA. 492 329 66.9% 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
33 ST. Georges Bank 27,317, 279 1.0%, 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
34 Stanford Bank (Panamd), SA. 186 104 55.9%| 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
35 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panama 255 0] 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
36 Banco Azteca (Panamd) SA. 11,558 8 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
37 MIBanco, SA. BMF 10,490 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000

Total 15,703,182 3,882,358 24.7% 100.0% 0.0823 1.0000 0.3363

CR4 = 42.24%
Indicede Herfindahl (H) = 0.0823
Indice de Dominancia (I1D) = 0.3363
Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia.

En e caso de la cartera comercial, los valores del CR; y del H se ubican por debagjo de los
umbrales criticos, aungue no ocurre lo mismo con el 1D que se ubica por encimadel valor critico
de 0.25 (0.34). Le siguen aunque adistancia e Banco Continental con una ponderacion de este
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tipo de créditos dentro del total de alrededor de 20%, cercana a la mostrada por los bancos
fusionantes.

Cuadro N° 15

INDICESDE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA DE CONSUMO
CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)
AL 30 DE JUNIO DE 2006
(EN MILESDE BALBOAS)

Saldo - Préstamo  Saldo - Crédit Participacion %
Nombre del Banco
Local Consumo

1 Primer Banco del Istmo, S.A. BANISTMO 2,451,580 719,965 29.4% 0.0446 0.4358 0.1900
2 Banco Continental de Panama, S.A. 1,502,611 471,876 31.4% 0.0191 0.1872 0.0351
3 Banco General, S.A. 2,042,768 312,728 15.3% 0.0084 0.0822 0.0068
4 Global Bank Corporation 590,367 304,984 51.7% 0.0080 0.0782 0.0061
5 Banco Nacional de Panama 1,974,176 270,628 13.7% 0.0063 0.0616 0.0038
6 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamé),S.A. 859,125 269,300 31.3% 0.0062 0.0610 0.0037
7 Banco Cuscatlén de Panama, S.A. 490,856 173,462 35.3% 0.0026 0.0253 0.0006
8 Cajade Ahorros 780,758 126,783 16.2% 0.0014 0.0135 0.0002
9 BAC International Bank Inc. 344,562 126,730 36.8% 0.0014 0.0135 0.0002
10 HSBC Bank (Panama), S.A. 1,143,122 124,513 10.9% 0.0013 0.0130 0.0002
11 Banco Uno, S.A. 122,784 121,321 98.8% 0.0013 0.0124 0.0002
12 Credicorp Bank, S.A. 240,889 90,286 37.5% 0.0007 0.0069 0.0000
13 Citibank, N.A. 258,930 72,422 28.0% 0.0005 0.0044 0.0000
14 Multicredit Bank, Inc. 341,126 50,653 14.8% 0.0002 0.0022 0.0000
15 Banco Universal, S.A. 64,350 30,621 47.6% 0.0001 0.0008 0.0000
16 Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. BANVIVIENDA 160,410 27,309 17.0% 0.0001 0.0006 0.0000
17 ST. Georges Bank 27,317 27,038, 99.0% 0.0001 0.0006 0.0000
18 Banco Aliado, S.A. 367,073 14,225 3.9% 0.0000 0.0002 0.0000
19 Banco Atlantico 323,457 14,165 4.4% 0.0000 0.0002 0.0000
20 Banco Azteca (Panamé) S.A. 11,558 11,558 100.0% 0.0000 0.0001 0.0000
21 MIBanco, S.A. BMF 10,490 10,490 100.0% 0.0000 0.0001 0.0000
22 Banco Trasatléntico 42,271 9,879 23.4% 0.0000 0.0001 0.0000
23 The Bank of Nova Scotia 479,515 8,327, 1.7% 0.0000 0.0001 0.0000
24 Bancafé (Panamé), S.A. 69,362 4,891 7.1% 0.0000 0.0000 0.0000
25 Banco Internacional de Costa Rica, S.A. BICSA 122,073 4,319 3.5% 0.0000 0.0000 0.0000
26 Towerbank International Inc. 133,496 3,375 2.5% 0.0000 0.0000 0.0000
27 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 84,364 2,902 3.4% 0.0000 0.0000 0.0000
28 Metrobank, S.A. 26,445 2,761 10.4% 0.0000 0.0000 0.0000
29 Korea Exchange Bank, Ltd. 15,575 1,878 12.1% 0.0000 0.0000 0.0000
30 The International Commercial Bank of China 103,047 515 0.5% 0.0000 0.0000 0.0000
31 BNP Paribas Sucursal Panama 231,750 398 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
32 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panaméa 255 255 100.0% 0.0000 0.0000 0.0000
33 Banco de Bogot4, S.A. 492 127 25.8% 0.0000 0.0000 0.0000
34 Bank of China Limited 15,200 108 0.7% 0.0000 0.0000 0.0000
35 MM G Bank Corporation 17,318 44 0.3% 0.0000 0.0000 0.0000
36 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 222,818 0| 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 HSBC Bank USA 30,706 0| 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
38 Stanford Bank (Panamd), S.A. 186 0 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 15,703,182 3,410,836 21.7% 100.0% 0.1022 1.0000 0.2468

Posicién

CR4 = 53.05%

Indicede Herfindahl (H) = 0.1022

Indice de Dominancia (ID) = 0.2468

Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.

Nombre del Banco

Cuadro N° 16

INDICESDE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA DE CONSUMO
CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)
Escenario dela Fusién de Banistmo y HSBC Panamé Bank

AL 30 DE JUNIO DE 2006

(EN MILESDE BALBOAS)

Ponderacion

Participacion %

de Mercado (q)

1 Banistmo + HSBC Bank Panamé 3,594,702 844,478 23.5% 24.8% 0.0613 0.5211 0.2715
2 Banco Continental de Panamd, S.A. 1,502,611 471,876 31.4% 13.8%) 0.0191 0.1627 0.0265
3 Banco General, SA. 2,042,768 312,728 15.3%| 9.2% 0.0084 0.0715 0.0051
4 Global Bank Corporation 590,367 304,984 51.7%)| 8.9%| 0.0080 0.0680 0.0046
5 Banco Nacional de Panama 1,974,176 270,628 13.7% 7.9% 0.0063 0.0535 0.0029
6 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamé),S.A. 859,125 269,300 31.3% 7.9% 0.0062 0.0530 0.0028
7 Banco Cuscatlan de Panama, S.A. 490,856 173,462 35.3% 5.1% 0.0026 0.0220 0.0005
8 Cajade Ahorros 780,758 126,783 16.2% 3.7% 0.0014 0.0117 0.0001
9 BAC International Bank Inc. 344,562 126,730 36.8% 3.7% 0.0014 0.0117 0.0001
10 Banco Uno, S.A. 122,784 121,321 98.8% 3.6% 0.0013 0.0108 0.0001
11 Credicorp Bank, S.A. 240,889 90,286 37.5% 2.6% 0.0007 0.0060 0.0000
12 Citibank, N.A. 258,930 72,422 28.0% 2.1% 0.0005 0.0038 0.0000
13 Multicredit Bank, Inc. 341,126 50,653 14.8% 1.5% 0.0002 0.0019 0.0000
14 Banco Universal, SA. 64,350 30,621 47.6%| 0.9% 0.0001 0.0007 0.0000
15 Banco Panamefio de laVivienda, S.A. BANVIVIENDA 160,410 27,309 17.0% 0.8% 0.0001 0.0005 0.0000
16 ST. Georges Bank 27,317 27,038 99.0% 0.8% 0.0001 0.0005 0.0000
17 Banco Aliado, SA. 367,073 14,225 3.9% 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
18 Banco Atlantico 323,457 14,165 4.4%| 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
19 Banco Azteca (Panamd) S.A. 11,558, 11,558 100.0% 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
20 MIBanco, SA. BMF 10,490 10,490 100.0% 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
21 Banco Trasatlantico 42,271 9,879 23.4% 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
22 The Bank of Nova Scotia 479,515 8,327, 1.7% 0.2% 0.0000 0.0001 0.0000
23 Bancafé (Panamd), S.A. 69,362 4,891 7.1% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
24 Banco Internacional de Costa Rica, S.A. BICSA 122,073 4,319 3.5% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
25 Towerbank International Inc. 133,496 3,375 2.5% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
26 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 84,364 2,902 3.4% 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
27 Metrobank, S.A. 26,445 2,761 10.4%| 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
28 Korea Exchange Bank, Ltd. 15,575 1,878 12.1%| 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
29 The International Commercial Bank of China 103,047 515 0.5%| 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
30 BNP Paribas Sucursal Panama 231,750 398 0.2% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
31 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panama 255 255 100.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
32 Banco de Bogot4, S.A. 492 127, 25.8% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
33 Bank of China Limited 15,200, 108 0.7% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
34 MMG Bank Corporation 17,318 44 0.3% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
35 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 222,818, 0| 0.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
36 HSBC Bank USA 30,706 0| 0.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 Stanford Bank (Panamd), S.A. 186 0| 0.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 15,703,182 3,410,836 21.7% 100.0% 0.1176 1.0000 0.3143

CR4 = 56.70%

Indicede Herfindahl (H) = 0.1176

Indice de Dominancia (I1D) = 0.3143

Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.

Una situacion parecida a la descrita para la cartera comercia acontece con relacién a la cartera
de consumo, donde sdlo € indice P rebasa los umbrales criticos, seguidos a cierta distancia por €l
Banco Continental y el Banco General.
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Cuadro N° 17

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - TARJETAS DE CREDITO

AL 31 DE MAYO DE 2006

(EN MILESDE BALBOAS)

Saldo - Préstamo  Saldo -

CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)

Gaceta Oficial Digital, miércoles 28 de marzo de 2007

Participacion %

36

Posicion Nombre del Banco Lt Ponder acién deMercado (q)

1 Banco Uno, SA. 122,784 119,866 97.6%| 26.1% 0.0680 0.4820 0.2324
2 Citibank, N.A. 258,930 71,690 27.7%] 15.6% 0.0243 0.1724 0.0297
3 HSBC Bank (Panama), SA. 1,143,122 65,781 5.8%) 14.3% 0.0205 0.1452 0.0211
4 Primer Banco del Istmo, SA. BANISTMO 2,451,580 52,265 2.1%) 11.4% 0.0129 0.0916 0.0084
5 Banco Genera, SA. 2,042,768 33,664 1.6%, 7.3% 0.0054 0.0380 0.0014
6 ST. Georges Bank 27,317 27,004 98.9%| 5.9% 0.0035 0.0245 0.0006
7 Banco Continental de Panamd, S.A. 1,502,611 25,392 1.7%, 5.5% 0.0031 0.0216 0.0005
8 Banco Cuscatlan de Panama, SA. 490,856 15,057 3.1%) 3.3%) 0.0011 0.0076 0.0001
9 Global Bank Corporation 590,367, 13,575 2.3%) 3.0%, 0.0009 0.0062 0.0000
10 Credicorp Bank, SA. 240,889 12,171 5.1%| 2.6% 0.0007 0.0050 0.0000
11 Cagjade Ahorros 780,758 10,787 1.4%, 2.3% 0.0006 0.0039 0.0000
12 Banco Nacional de Panama 1,974,176 7,064 0.4% 1.5%) 0.0002 0.0017 0.0000
13 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamé),S.A. 859,125 2,093 0.2%) 0.5%) 0.0000 0.0001 0.0000
14 Banco Atléantico 323,457 1,276 0.4%) 0.3%) 0.0000 0.0001 0.0000
15 Multicredit Bank, Inc. 341,126 1,004 0.3%) 0.2%) 0.0000 0.0000 0.0000
16 Banco Universal, SA. 64,350 602 0.9%) 0.1%) 0.0000 0.0000 0.0000
17 Bancafé (Panamd), S.A. 69,362 222 0.3%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
18 BAC International Bank Inc. 344,562 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
19 Banco Panamefio delaVivienda, SA. BANVIVIENDA 160,410 [y 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
20 Banco Aliado, SA. 367,073 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
21 Banco Azteca (Panamd) S.A. 11,558 [y 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
22 MIBanco, SA. BMF 10,490 0] 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
23 Banco Trasatlantico 42,271 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
24 The Bank of Nova Scotia 479,515 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
25 Banco Internacional de CostaRica, S.A. BICSA 122,073 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
26 Towerbank International Inc. 133,496 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
27 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 84,364 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
28 Metrobank, SA. 26,445 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 Korea Exchange Bank, Ltd. 15,575 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
30 The International Commercial Bank of China 103,047 0| 0.0% 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
31 BNP Paribas Sucursal Panama 231,750 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
32 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panamé 255 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
33 Banco de Bogot4, SA. 492 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
34 Bank of China Limited 15,200 [y 0.0%) 0.0%, 0.0000 0.0000 0.0000
35 MMG Bank Corporation 17,318 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
36 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 222,818 0| 0.0% 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
37 HSBC Bank USA 30,706 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
38 Stanford Bank (Panamd), S.A. 186 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 15,703,182 459,513 2.9% 100.0% 0.1412 1.0000 0.2942

CR4 = 67.38%
Indice de Herfindahl (H) = 0.1412
Indice de Dominancia (ID) = 0.2942
Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia.

En el producto tarjetas de crédito, aunque solo el indice H no rebasa los valores criticos, Banco
Uno sigue siendo €l lider, lo que se entiende dada |a ponderacién que estas col ocaciones tienen
en lacarteratotal de dicho banco.

Cuadro N° 18

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - TARJETAS DE CREDITO
CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)
Escenario dela Fusién de Banistmo y HSBC Panamé Bank
AL 31 DE MAYO DE 2006
(EN MILESDE BALBOAS)

Saldo - Préstamo  Saldo - Tarjetasde

Participacion %

Nombre del Banco Local Crédito Ponderacion D)

1 Banco Uno, SA. 122,784 119,866 97.6% 26.1% 0.0680 0.3917 0.1534
2 Banistmo + HSBC Bank Panamé 4,494,348 118,046 2.6%) 25.7% 0.0660 0.3799 0.1443
3 Citibank, N.A. 258,930 71,690 27.7%] 15.6% 0.0243 0.1401 0.0196
4 Banco Genera, SA. 2,042,768 33,664 1.6%, 7.3% 0.0054 0.0309 0.0010
5 ST. Georges Bank 27,317, 27,004 98.9% 5.9% 0.0035 0.0199 0.0004
6 Banco Continental de Panamd, S.A. 1,502,611 25,392 1.7%, 5.5%) 0.0031 0.0176 0.0003
7 Banco Cuscatlén de Panama, SA. 490,856 15,057 3.1%) 3.3%) 0.0011 0.0062 0.0000
8 Global Bank Corporation 590,367, 13,575 2.3%) 3.0%, 0.0009 0.0050 0.0000
9 Credicorp Bank, SA. 240,889 12,171 5.1%) 2.6% 0.0007 0.0040 0.0000
10 Cagjade Ahorros 780,758 10,787 1.4%, 2.3% 0.0006 0.0032 0.0000
11 Banco Nacional de Panamé 1,974,176 7,064 0.4%) 1.5% 0.0002 0.0014 0.0000
12 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamé),S.A. 859,125 2,093 0.2%) 0.5%) 0.0000 0.0001 0.0000
13 Banco Atlantico 323,457 1,276 0.4%) 0.3%) 0.0000 0.0000 0.0000
14 Multicredit Bank, Inc. 341,126 1,004 0.3%) 0.2%) 0.0000 0.0000 0.0000
15 Banco Universal, SA. 64,350 602 0.9%) 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
16 Bancafé (Panamd), S.A. 69,362 222 0.3%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
17 BAC International Bank Inc. 344,562 0] 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
18 Banco Panamefio delaVivienda, SA. BANVIVIENDA 160,410| 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
19 Banco Aliado, SA. 367,073 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
20 Banco Azteca (Panamd) S.A. 11,558 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
21 MIBanco, SA. BMF 10,490 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
22 Banco Trasatlantico 42,271 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
23 The Bank of Nova Scotia 479,515 0] 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
24 Banco Internacional de CostaRica, S.A. BICSA 122,073] 0] 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
25 Towerbank International Inc. 133,496 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
26 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 84,364 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
27 Metrobank, SA. 26,445 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
28 Korea Exchange Bank, Ltd. 15,575 0| 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
29 The International Commercial Bank of China 103,047 0| 0.0% 0.0%] 0.0000 0.0000 0.0000
30 BNP Paribas Sucursal Panama 231,750 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
31 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panamé 255 [y 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
32 Banco de Bogot4, SA. 492 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
33 Bank of China Limited 15,200 [y 0.0%) 0.0%) 0.0000 0.0000 0.0000
34 MMG Bank Corporation 17,318 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
35 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 222,818 0 0.0% 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
36 HSBC Bank USA 30,706 0 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 Stanford Bank (Panamd), S.A. 186 0| 0.0%) 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 16,602,828 459,513 2.8% 100.0% 0.1737 1.0000 0.3191

CR4 = 74.70%
Indice de Herfindahl (H) = 0.1737
Indice de Dominancia (ID) = 0.3191
Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.
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Cuadro N° 19

INDICESDE CONCENTRACION DE BANCOS- CARTERA LOCAL TOTAL
CR4, HERFINDAHL (H) EINDICE DE DOMINANCIA (ID)
AL 30 DE JUNIO DE 2006

(EN MILESDE BALBOAS)

Nombre del Banco

Saldo - Préstamo

Participacion %

L ocal

de M ercado (q)

1 Primer Banco del Istmo, S.A. BANISTMO 2,451,580 15.6% 0.0244 0.2915 0.0850
2 Banco General, S.A. 2,042,768 13.0% 0.0169 0.2024 0.0410
3 Banco Nacional de Panama 1,974,176 12.6% 0.0158 0.1890 0.0357
4 Banco Continental de Panama, S.A. 1,502,611 9.6% 0.0092 0.1095 0.0120
5 HSBC Bank (Panama), S.A. 1,143,122 7.3% 0.0053 0.0634 0.0040
6 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamd),S.A. 859,125 5.5% 0.0030 0.0358 0.0013
7 Caja de Ahorros 780,758 5.0% 0.0025 0.0296 0.0009
8 Global Bank Corporation 590,367 3.8% 0.0014 0.0169 0.0003
9 Banco Cuscatléan de Panama, S.A. 490,856 3.1% 0.0010 0.0117 0.0001
10 The Bank of Nova Scotia 479,515 3.1% 0.0009 0.0112 0.0001
11 Banco Aliado, SA. 367,073 2.3% 0.0005 0.0065 0.0000
12 BAC International Bank Inc. 344,562 2.2% 0.0005 0.0058 0.0000
13 M ulticredit Bank, Inc. 341,126 2.2% 0.0005 0.0056 0.0000
14 Banco Atlantico 323,457 2.1% 0.0004 0.0051 0.0000
15 Citibank, N.A. 258,930 1.6% 0.0003 0.0033 0.0000
16 Credicorp Bank, S.A. 240,889 1.5% 0.0002 0.0028 0.0000
17 BNP Paribas Sucursal Panama 231,750 1.5% 0.0002 0.0026 0.0000
18 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 222,818 1.4% 0.0002 0.0024 0.0000
19 Banco Panamefio de la Vivienda, SA. BANVIVIENDA 160,410 1.0% 0.0001 0.0012 0.0000
20 Towerbank International Inc. 133,496 0.9% 0.0001 0.0009 0.0000
21 Banco Uno, S.A. 122,784 0.8% 0.0001 0.0007 0.0000
22 Banco Internacional de Costa Rica, S.A. BICSA 122,073 0.8% 0.0001 0.0007 0.0000
23 The International Commercial Bank of China 103,047 0.7% 0.0000 0.0005 0.0000
24 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 84,364 0.5% 0.0000 0.0003 0.0000
25 Bancafé (Panamd), S.A. 69,362 0.4% 0.0000 0.0002 0.0000
26 Banco Universal, S.A. 64,350 0.4% 0.0000 0.0002 0.0000
27 Banco Trasatlantico 42,271 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
28 HSBC Bank USA 30,706 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
29 ST. Georges Bank 27,317 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
30 Metrobank, S.A. 26,445 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
31 MM G Bank Corporation 17,318 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
32 Korea Exchange Bank, Ltd. 15,575 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
33 Bank of China Limited 15,200 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
34 Banco Azteca (Panamd) S.A. 11,558 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
35 MIBanco, S.A.BMF 10,490 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
36 Banco de Bogot4, S.A. 492 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panama 255 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
38 Stanford Bank (Panamd), S.A. 186 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 15,703,182 100.0% 0.0836 1.0000 0.1805

Posicion

CR4 = 50.76%
Indicede Herfindahl (H) = 0.0836
Indice de Dominancia (1D) = 0.1805

Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.

Cuadro N° 20

INDICESDE CONCENTRACION DE BANCOS-CARTERA LOCAL TOTAL

CR4, HERFINDAHL (H)EINDICE DEDOMINANCIA (ID)
Escenario de la Fusién de Banistmoy HSBC Panamé Bank

AL 30DE JUNIO DE 2006

(ENMILESDE BALBOAS)

Nombre del Banco

Saldo - Préstamo

Participacion %

L ocal de M ercado (q)

1 Banistmo + HSBC Bank Panama 3,594,702 22.9% 0.0524 0.4927 0.2428
2 Banco General, S.A. 2,042,768 13.0% 0.0169 0.1591 0.0253
3 Banco Nacional de Panama 1,974,176 12.6% 0.0158 0.1486 0.0221
4 Banco Continental de Panama, S.A. 1,502,611 9.6% 0.0092 0.0861 0.0074
5 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama),S.A. 859,125 5.5% 0.0030 0.0281 0.0008
6 Cajade Ahorros 780,758 5.0% 0.0025 0.0232 0.0005
7 Global Bank Corporation 590,367 3.8% 0.0014 0.0133 0.0002
8 Banco Cuscatlan de Panama, S.A. 490,856 3.1% 0.0010 0.0092 0.0001
9 The Bank of Nova Scotia 479,515 3.1% 0.0009 0.0088 0.0001
10 Banco Aliado, S.A. 367,073 2.3% 0.0005 0.0051 0.0000
11 BAC International Bank Inc. 344,562 2.2% 0.0005 0.0045 0.0000
12 M ulticredit Bank, Inc. 341,126 2.2% 0.0005 0.0044 0.0000
13 Banco Atlantico 323,457 2.1% 0.0004 0.0040 0.0000
14 Citibank, N.A. 258,930 1.6% 0.0003 0.0026 0.0000
15 Credicorp Bank, S.A. 240,889 1.5% 0.0002 0.0022 0.0000
16 BNP Paribas Sucursal Panama 231,750 1.5% 0.0002 0.0020 0.0000
17 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 222,818 1.4% 0.0002 0.0019 0.0000
18 Banco Panamefio de la Vivienda, S A. BANVIVIENDA 160,410 1.0% 0.0001 0.0010 0.0000
19 Towerbank International Inc. 133,496 0.9% 0.0001 0.0007 0.0000
20 Banco Uno, S.A. 122,784 0.8% 0.0001 0.0006 0.0000
21 Banco Internacional de Costa Rica, S.A. BICSA 122,073 0.8% 0.0001 0.0006 0.0000
22 The International Commercial Bank of China 103,047 0.7% 0.0000 0.0004 0.0000
23 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 84,364 0.5% 0.0000 0.0003 0.0000
24 Bancafé (Panamd), S.A. 69,362 0.4% 0.0000 0.0002 0.0000
25 Banco Universal, S.A. 64,350 0.4% 0.0000 0.0002 0.0000
26 Banco Trasatlantico 42,271 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
27 HSBC Bank USA 30,706 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
28 ST. Georges Bank 27,317 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
29 M etrobank, S.A. 26,445 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
30 M M G Bank Corporation 17,318 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
31 Korea Exchange Bank, Ltd. 15,575 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
32 Bank of China Limited 15,200 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
33 Banco Azteca (Panamd) S.A. 11,558 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
34 MIBanco, S A.BMF 10,490 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
35 Banco de Bogota, S.A. 492 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
36 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panama 255 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 Stanford Bank (Panamd), S.A. 186 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 15,703,182 100.0% 0.1064 1.0000 0.2994

CR4 = 58.04%
Indicede Herfindahl (H) = 0.1064
Indice de Dominancia (ID) = 0.2994

Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.
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Si nos detenemos a andlizar 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 |a operacion
gue se verifica, se pudiera replicar con muy pocas precisiones |o comentado lineas arriba para la
cartera de consumo, donde solo €l indice ID rebasa los niveles criticos establecidos en la Guia
parael Control de Concentraciones Econdmicas.

Cuadro N° 21

INDICESDE CONCENTRACION DE BANCOS-ACTIVOSTOTALES
CR4, HERFINDAHL (H)EINDICE DEDOMINANCIA (ID)
AL 30 DE JUNIO DE 2006
(ENMILESDE BALBOAS)

Participacion %

Posicion Nombre del Banco Activos Totales
de M ercado (q)

1 Primer Banco del Istmo, S A. BANISTM O 5,048,871 15.0% 0.0226 0.3060 0.0936
2 Banco Nacional de Panaméa 3,728,045 11.1% 0.0123 0.1668 0.0278
3 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 3,342,780 10.0% 0.0099 0.1341 0.0180
4 Banco General, S.A. 3,156,650 9.4% 0.0088 0.1196 0.0143
5 Banco Continental de Panama, S.A. 2,889,685 8.6% 0.0074 0.1002 0.0100
6 BNP Paribas Sucursal Panama 1,920,870 5.7% 0.0033 0.0443 0.0020
7 HSBC Bank (Panama), S.A. 1,800,380 5.4% 0.0029 0.0389 0.0015
8 Cajade Ahorros 1,065,870 3.2% 0.0010 0.0136 0.0002
9 BAC International Bank Inc. 962,467 2.9% 0.0008 0.0111 0.0001
10 Global Bank Corporation 943,643 2.8% 0.0008 0.0107 0.0001
11 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panamé),S.A. 916,324 2.7% 0.0007 0.0101 0.0001
12 Banco Atlantico 800,445 2.4% 0.0006 0.0077 0.0001
13 M ulticredit Bank, Inc. 645,126 1.9% 0.0004 0.0050 0.0000
14 Citibank, N.A. 636,221 1.9% 0.0004 0.0049 0.0000
15 Banco Internacional de Costa Rica, S.A. BICSA 618,303 1.8% 0.0003 0.0046 0.0000
16 Banco Uno, S.A. 557,783 1.7% 0.0003 0.0037 0.0000
17 Banco Cuscatlan de Panama, S.A. 532,008 1.6% 0.0003 0.0034 0.0000
18 The Bank of Nova Scotia 525,582 1.6% 0.0002 0.0033 0.0000
19 Banco Aliado, S.A. 506,086 1.5% 0.0002 0.0031 0.0000
20 Credicorp Bank, S.A. 417,466 1.2% 0.0002 0.0021 0.0000
21 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panama 333,380 1.0% 0.0001 0.0013 0.0000
22 HSBC Bank USA 296,519 0.9% 0.0001 0.0011 0.0000
23 Banco Panamefio de la Vivienda, S A. BANVIVIENDA 275,384 0.8% 0.0001 0.0009 0.0000
24 Towerbank International Inc. 258,476 0.8% 0.0001 0.0008 0.0000
25 Bancafé (Panama), S.A. 244,279 0.7% 0.0001 0.0007 0.0000
26 ST. Georges Bank 218,531 0.7% 0.0000 0.0006 0.0000
27 The International Commercial Bank of China 201,399 0.6% 0.0000 0.0005 0.0000
28 Banco Trasatlantico 151,990 0.5% 0.0000 0.0003 0.0000
29 K orea Exchange Bank, Ltd. 119,140 0.4% 0.0000 0.0002 0.0000
30 Bank Leumi-Le Israel, B.M . 101,942 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
31 Banco Universal, S.A. 92,647 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
32 Banco de Bogoté, S.A. 63,069 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
33 M etrobank, S.A. 62,222 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
34 M M G Bank Corporation 51,339 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
35 Bank of China Limited 36,535 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
36 Stanford Bank (Panama), S.A. 25,961 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
37 MIBanco, S A.BMF 15,157 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
38 Banco Azteca (Panamé) S.A. 14,039 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 33,576,612 100.0% 0.0739 1.0000 0.1680

CR4 = 45.50%
Indicede Herfindahl (H) = 0.0739
Indice de Dominancia (ID) = 0.1680
Fuente: Superintendencia de Bancos. Céalculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.

Cuadro N° 22

INDICESDE CONCENTRACION DE BANCOS-ACTIVOSTOTALES
CR4,HERFINDAHL (H) EINDICE DE DOMINANCIA (ID)
Escenario de la Fusion de Banistmoy HSBC Panaméa Bank
AL 30 DE JUNIO DE 2006
(ENMILESDE BALBOAS)

Participacion %

Posicion Nombre del Banco os Totales
de M ercado (q)

1 Banistmo + HSBC Bank Panama 6,849,251 20.4% 0.0416 0.4623 0.2137
2 Banco Nacional de Panama 3,728,045 11.1% 0.0123 0.1369 0.0188
3 Bco. Latinoamericano de Exportaciones BLADEX 3,342,780 10.0% 0.0099 0.1101 0.0121
4 Banco General, S.A. 3,156,650 9.4% 0.0088 0.0982 0.0096
5 Banco Continental de Panam4, S.A. 2,889,685 8.6% 0.0074 0.0823 0.0068
6 BNP Paribas Sucursal Panama 1,920,870 5.7% 0.0033 0.0364 0.0013
7 Caja de Ahorros 1,065,870 3.2% 0.0010 0.0112 0.0001
8 BAC International Bank Inc. 962,467 2.9% 0.0008 0.0091 0.0001
9 Global Bank Corporation 943,643 2.8% 0.0008 0.0088 0.0001
10 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Panama),S.A. 916,324 2.7% 0.0007 0.0083 0.0001
11 Banco Atlantico 800,445 2.4% 0.0006 0.0063 0.0000
12 Multicredit Bank, Inc. 645,126 1.9% 0.0004 0.0041 0.0000
13 Citibank, N.A. 636,221 1.9% 0.0004 0.0040 0.0000
14 Banco Internacional de Costa Rica, S.A. BICSA 618,303 1.8% 0.0003 0.0038 0.0000
15 Banco Uno, S.A. 557,783 1.7% 0.0003 0.0031 0.0000
16 Banco Cuscatldn de Panama, S.A. 532,008 1.6% 0.0003 0.0028 0.0000
17 The Bank of Nova Scotia 525,582 1.6% 0.0002 0.0027 0.0000
18 Banco Aliado, S.A. 506,086 1.5% 0.0002 0.0025 0.0000
19 Credicorp Bank, S.A. 417,466 1.2% 0.0002 0.0017 0.0000
20 BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panama 333,380 1.0% 0.0001 0.0011 0.0000
21 HSBC Bank USA 296,519 0.9% 0.0001 0.0009 0.0000
22 Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. BANVIVIENDA 275,384 0.8% 0.0001 0.0007 0.0000
23 Towerbank International Inc. 258,476 0.8% 0.0001 0.0007 0.0000
24 Bancafé (Panaméa), S.A. 244,279 0.7% 0.0001 0.0006 0.0000
25 ST. Georges Bank 218,531 0.7% 0.0000 0.0005 0.0000
26 The International Commercial Bank of China 201,399 0.6% 0.0000 0.0004 0.0000
27 Banco Trasatlantico 151,990 0.5% 0.0000 0.0002 0.0000
28 Korea Exchange Bank, Ltd. 119,140 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
29 Bank Leumi-Le Israel, B.M. 101,942 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
30 Banco Universal, S.A. 92,647 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
31 Banco de Bogot4, S.A. 63,069 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
32 M etrobank, S.A. 62,222 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
33 MM G Bank Corporation 51,339 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
34 Bank of China Limited 36,535 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
35 Stanford Bank (Panamd), S.A. 25,961 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
36 MIBanco, S A.BMF 15,157 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 Banco Azteca (Panamd) S.A. 14,039 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 33,576,612 100.0% 0.0900 1.0000 0.2628

CR4 = 50.86%
Indice de Herfindahl (H) = 0.0900
Indice de Dominancia (ID) = 0.2628
Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.
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Si se quisieraexaminar la evolucion de los indices de concentracion desde la Optica de entender a
cada banco como una unidad de negocio, aungue 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 € umbral critico de ID aunque
apenas por un punto porcentual (0.26), y se obtiene ademés el valor mas bajo después de la
fusién para € indice H (0.09), reflgjando la posicién que en cuanto a total de activos tiene €l
Banco Nacional de Panama, que ocupa la segunda posicion en el ranking.

L os cuadros que se muestran a continuacion, gue se refieren alos diferentes tipos de depésitos de
particulares muestran, en esencia los mismos resultados, que pudiéramos sintetizar de la
siguiente forma:

e El indice de Dominanciarebasa en todos los casos € umbral de 0.25

e Losumbralesparael CR, sOlo serebasan paralos depdsitos de ahorros

e El indice de Herfindhal-Hirschmann en ningln caso rebasa el valor critico de 0.18

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

Cuadro N° 23

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - AHORROSLOCALESDE PARTICULARES
CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)
AL 30 DE JUNIO DE 2006
(EN BALBOAS)

Ahorros Localesde Participacién %

Posicién Nombre del Banco A — de Mler cado (q)

1 Banco General, S.A. 491,558,574 18.6% 0.0345 0.2950 0.0870
2 Primer Banco del Istmo, S.A. 447,159,350 16.9% 0.0285 0.2441 0.0596
3 HSBC Bank (Panamd), S.A. 349,634,132 13.2% 0.0175 0.1492 0.0223
4 Caja ahorros 310,694,778 11.7% 0.0138 0.1179 0.0139
5 Banco Nacional 302,391,974 11.4% 0.0131 0.1116 0.0125
6 Banco Continental de Panama, S.A 176,698,057 6.7% 0.0045 0.0381 0.0015
7 Global Bank Corporation 121,600,211 4.6% 0.0021 0.0181 0.0003
8 Citibank, N.A. 104,655,885 4.0% 0.0016 0.0134 0.0002
9 Credicorp Bank, S.A. 51,817,234 2.0% 0.0004 0.0033 0.0000
10 Banco Cuscatlan de Panamd, S.A. 50,686,587, 1.9% 0.0004 0.0031 0.0000
11 Banco Uno, S.A. 39,024,697, 1.5% 0.0002 0.0019 0.0000
12 Banco Bilbao Viscaya Argentaria 34,334,343 1.3% 0.0002 0.0014 0.0000
13 BAC Internacional 23,472,058, 0.9% 0.0001 0.0007 0.0000
14 Multicredit Bank, Inc. 17,043,286 0.6% 0.0000 0.0004 0.0000
15 Banco Universal, S.A. 16,769,635 0.6% 0.0000 0.0003 0.0000
16 Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. 16,116,118 0.6% 0.0000 0.0003 0.0000
17 Banco Atlantico (Panama) 15,142,775 0.6% 0.0000 0.0003 0.0000
18 Towerbank International, Inc. 14,405,857 0.5% 0.0000 0.0003 0.0000
19 Bank of China Limited 13,178,319 0.5% 0.0000 0.0002 0.0000
20 The Bank of Nova Scotia 11,488,187 0.4% 0.0000 0.0002 0.0000
21 The International Commercial Bank of China 9,073,822 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
22 Banco Aliado 9,001,714 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
23 Metrobank, S.A. 6,457,876 0.2% 0.0000 0.0001 0.0000
24 BNP Paribas Sucursal (Panamd), S.A. 5,212,054 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
25 Banco Trasatlantico, S.A. 4,195,338] 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
26 Bancafe Panama 2,149,579 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
27 Banco Azteca 1,707,601 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
28 Korea Exchange Bank, Limited. 529,253 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 Banco de Bogot4, S.A. 501,173 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
30 Produbank (Panamd), S.A. 6,336 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
31 ST. George Bank & Company Inc. 6,336 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
32 Banco del Pichincha Limited Panama, S.A. 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
33 Banco Internacional de CostaRica, S. A. 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
34 Banco L atinoamericano de Exportaciones, S.A. 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
35 Bank Leumi Le-Israel, B.M. 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
36 BNP Paribas Privatel Bank, Sucursal Panamé 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 HSBC Bank USA 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
38 MiBanco, S A. BMF 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
39 MM G Bank Corporation 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
40 Stanford Bank (Panamd) 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 2,646,713,141 100.0% 0.1169 1.0000 0.1972

CR4 = 60.42%
Indicede Herfindahl (H) = 0.1169
Indice de Dominancia (ID) = 0.1972
Fuente: Superintendencia de Bancos. Calculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.
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Cuadro N° 24

INDICESDE CONCENTRACION DEBANCOS-AHORROSLOCALESDE PARTICULARES
CR4, HERFINDAHL (H)EINDICE DEDOMINANCIA (ID)
Escenario dela Fusiéon de Banistmoy HSBC Panaméa Bank

AL 30DE JUNIO DE 2006

Nombre del Banco

(EN BALBOAS)

AhorrosLocalesde

Participaciéon %

Particulares

de M ercado (q)

Indicede Dominancia (ID) = 0.3751

1 Banistmo + HSBC Bank Panaméa 796,793,482 30.1% 0.0906 0.5610 0.3147
2 Banco General, S.A 491,558,574 18.6% 0.0345 0.2135 0.0456
3 Caja ahorros 310,694,778 11.7% 0.0138 0.0853 0.0073
4 Banco Nacional 302,391,974 11.4% 0.0131 0.0808 0.0065
5 Banco Continental de Panama, S.A 176,698,057 6.7% 0.0045 0.0276 0.0008
6 Global Bank Corporation 121,600,211 4.6% 0.0021 0.0131 0.0002
7 Citibank, N.A . 104,655,885 4.0% 0.0016 0.0097 0.0001
8 Credicorp Bank, S.A. 51,817,234 2.0% 0.0004 0.0024 0.0000
9 Banco Cuscatlan de Panama, S.A . 50,686,587 1.9% 0.0004 0.0023 0.0000
10 Banco Uno, S.A. 39,024,697 1.5% 0.0002 0.0013 0.0000
11 Banco Bilbao Viscaya Argentaria 34,334,343 1.3% 0.0002 0.0010 0.0000
12 BAC Internacional 23,472,058 0.9% 0.0001 0.0005 0.0000
13 M ulticredit B ank, Inc. 17,043,286 0.6% 0.0000 0.0003 0.0000
14 Banco Universal, S.A. 16,769,635 0.6% 0.0000 0.0002 0.0000
15 Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. 16,116,118 0.6% 0.0000 0.0002 0.0000
16 Banco Atlantico (Panama) 15,142,775 0.6% 0.0000 0.0002 0.0000
17 Towerbank International, Inc. 14,405,857 0.5% 0.0000 0.0002 0.0000
18 Bank of China Limited 13,178,319 0.5% 0.0000 0.0002 0.0000
19 The Bank of Nova Scotia 11,488,187 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
20 The International Commercial Bank of China 9,073,822 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
21 Banco Aliado 9,001,714 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
22 M etrobank, S.A. 6,457,876 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
23 BNP Paribas Sucursal (Panama), S.A . 5,212,054 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
24 Banco Trasatlantico, S.A . 4,195,338 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
25 Bancafe Panama 2,149,579 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
26 Banco Azteca 1,707,601 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
27 Korea Exchange Bank, Limited. 529,253 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
28 Banco de Bogota, S.A. 501,173 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
29 Produbank (Panama), S.A . 6,336 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
30 ST. George Bank & Company Inc. 6,336 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
31 Banco del Pichincha Limited Panam4, S.A . 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
32 Banco Internacional de Costa Rica, S. A. 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
33 Banco Latinoamericano de Exportaciones, S.A. 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
34 Bank Leumi Le-Israel, B.M . 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
35 BNP Paribas Privatel Bank, Sucursal Panamé& 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
36 HSBC Bank USA 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 MiBanco, SSA. BMF 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
38 M M G Bank Corporation 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
39 Stanford Bank (Panama) 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

T otal 2,646,713,141 100.0% 0.1616 1.0000 0.3751

CR4 =171.84%
Indicede Herfindahl (H)= 0.1616

Fuente: Superintendencia de Bancos. Calculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y D efensa de la Competencia.

Cuadro N° 25

INDICESDE CONCENTRACION DE BANCOS-DEPOSITOSA PLAZOSDE PARTICULARES

CR4,HERFINDAHL (H)EINDICE DE DOMINANCIA (ID)
AL 30 DE JUNIO DE 2006

(EN BALBOAS)

Depositos a Plazos

Participacién %

FEEEET NeEmEre del Beree de particulares de M ercado (q)
1 Primer Banco del Istmo, S.A. 1,699,104,615
2 Banco General, S.A. 1,258,850,370 15.4% 0.0236 0.2411 0.0581
3 Banco Continental de Panama, S.A 971,458,757 11.8% 0.0140 0.1436 0.0206
4 HSBC Bank (Panamd), S.A. 566,478,525 6.9% 0.0048 0.0488 0.0024
5 Global Bank Corporation 390,774,744 4.8% 0.0023 0.0232 0.0005
6 Banco Bilbao Viscaya Argentaria 365,576,912 4.5% 0.0020 0.0203 0.0004
7 Banco Cuscatlan de Panama, S.A. 321,281,621 3.9% 0.0015 0.0157 0.0002
8 Banco Aliado 292,195,176 3.6% 0.0013 0.0130 0.0002
9 M ulticredit Bank, Inc. 269,764,593 3.3% 0.0011 0.0111 0.0001
10 Banco Nacional 245,463,932 3.0% 0.0009 0.0092 0.0001
11 Banco Atlantico (Panama) 209,235,052 2.6% 0.0007 0.0067 0.0000
12 Caja ahorros 193,266,407 2.4% 0.0006 0.0057 0.0000
13 Banco Panameifio de la Vivienda, S.A. 173,741,302 2.1% 0.0004 0.0046 0.0000
14 Credicorp Bank, S.A. 146,072,978 1.8% 0.0003 0.0032 0.0000
15 Banco Uno, S.A. 143,023,655 1.7% 0.0003 0.0031 0.0000
16 BNP Paribas Sucursal (Panaméa), S.A. 139,777,732 1.7% 0.0003 0.0030 0.0000
17 The Bank of Nova Scotia 114,239,234 1.4% 0.0002 0.0020 0.0000
18 Banco Trasatlantico, S.A. 90,208,176 1.1% 0.0001 0.0012 0.0000
19 Towerbank International, Inc. 84,720,435 1.0% 0.0001 0.0011 0.0000
20 The International Commercial Bank of China 82,109,353 1.0% 0.0001 0.0010 0.0000
21 Bank Leumi Le-Israel, B.M. 72,095,735 0.9% 0.0001 0.0008 0.0000
22 Citibank, N.A. 64,220,672 0.8% 0.0001 0.0006 0.0000
23 BAC Internacional 59,915,670 0.7% 0.0001 0.0005 0.0000
24 BNP Paribas Privatel Bank, Sucursal Panama 52,561,697 0.6% 0.0000 0.0004 0.0000
25 Bancafe Panama 49,490,507 0.6% 0.0000 0.0004 0.0000
26 Banco Universal, S.A. 46,038,791 0.6% 0.0000 0.0003 0.0000
27 Banco Internacional de Costa Rica, S. A. 23,922,119 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
28 M etrobank, S.A. 22,522,072 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
29 Banco de Bogot4, S.A. 21,794,921 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
30 K orea Exchange Bank, Limited. 9,314,126 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
31 MiBanco, S A. BMF 8,387,870 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
32 Bank of China Limited 4,554,979 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
33 HSBC Bank USA 4,050,000 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
34 M M G Bank Corporation 2,627,484 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
35 Produbank (Panamd), S.A. 150,343 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
36 ST. George Bank & Company Inc. 150,343 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 Banco Azteca 83,259 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
38 Banco del Pichincha Limited Panama, S.A. 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
39 Banco L atinoamericano de Exportaciones, S.A. 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
40 Stanford Bank (Panama) 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
Total 8,199,224,159 100.0% 0.0978 1.0000 0.2757

Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.

CR4 = 54.83%
Indicede Herfindahl (H) = 0.0978
Indice de Dominancia (ID) = 0.2757
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Cuadro N° 26

INDICESDE CONCENTRACION DE BANCOS-DEPOSITOSA PLAZOSDE PARTICULARES
CR4,HERFINDAHL (H)EINDICE DE DOMINANCIA (ID)
Escenario dela Fusién de Banistmo y HSBC Panama Bank
AL 30 DE JUNIO DE 2006
(EN BALBOAYS)

Depositos a Plazos Participacién %

Posicién Nombre del Banco de particulares de M ercado (q)

1 Banistmo + HSBC Bank Panama 2,265,583,140 27.6% 0.0764 0.6039 0.3647
2 Banco General, S.A. 1,258,850,370 15.4% 0.0236 0.1865 0.0348
3 Banco Continental de Panama, S.A 971,458,757 11.8% 0.0140 0.1110 0.0123
4 Global Bank Corporation 390,774,744 4.8% 0.0023 0.0180 0.0003
5 Banco Bilbao Viscaya Argentaria 365,576,912 4.5% 0.0020 0.0157 0.0002
6 Banco Cuscatlan de Panama, S.A. 321,281,621 3.9% 0.0015 0.0121 0.0001
7 Banco Aliado 292,195,176 3.6% 0.0013 0.0100 0.0001
8 Multicredit Bank, Inc. 269,764,593 3.3% 0.0011 0.0086 0.0001
9 Banco Nacional 245,463,932 3.0% 0.0009 0.0071 0.0001
10 Banco Atlantico (Panama) 209,235,052 2.6% 0.0007 0.0052 0.0000
11 Caja ahorros 193,266,407 2.4% 0.0006 0.0044 0.0000
12 Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. 173,741,302 2.1% 0.0004 0.0036 0.0000
13 Credicorp Bank, S.A. 146,072,978 1.8% 0.0003 0.0025 0.0000
14 Banco Uno, S.A. 143,023,655 1.7% 0.0003 0.0024 0.0000
15 BNP Paribas Sucursal (Panama), S.A. 139,777,732 1.7% 0.0003 0.0023 0.0000
16 The Bank of Nova Scotia 114,239,234 1.4% 0.0002 0.0015 0.0000
17 Banco Trasatlantico, S.A. 90,208,176 1.1% 0.0001 0.0010 0.0000
18 Towerbank International, Inc. 84,720,435 1.0% 0.0001 0.0008 0.0000
19 The International Commercial Bank of China 82,109,353 1.0% 0.0001 0.0008 0.0000
20 Bank Leumi Le-Israel, B.M. 72,095,735 0.9% 0.0001 0.0006 0.0000
21 Citibank, N.A. 64,220,672 0.8% 0.0001 0.0005 0.0000
22 BAC Internacional 59,915,670 0.7% 0.0001 0.0004 0.0000
23 BNP Paribas Privatel Bank, Sucursal Panama 52,561,697 0.6% 0.0000 0.0003 0.0000
24 Bancafe Panama 49,490,507 0.6% 0.0000 0.0003 0.0000
25 Banco Universal, S.A. 46,038,791 0.6% 0.0000 0.0002 0.0000
26 Banco Internacional de CostaRica, S. A. 23,922,119 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
27 M etrobank, S.A. 22,522,072 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
28 Banco de Bogot4, S.A. 21,794,921 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
29 K orea Exchange Bank, Limited. 9,314,126 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
30 MiBanco, S A. BMF 8,387,870 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
31 Bank of China Limited 4,554,979 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
32 HSBC Bank USA 4,050,000 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
33 MM G Bank Corporation 2,627,484 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
34 Produbank (Panaméd), S.A. 150,343 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
35 ST. George Bank & Company Inc. 150,343 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
36 Banco Azteca 83,259 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 Banco del Pichincha Limited Panamé&, S.A. 0 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
38 Banco Latinoamericano de Exportaciones, S.A. 0 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
39 Stanford Bank (Panam4d) 0 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 8,199,224,159 100.0% 0.1264 1.0000 0.4129

CR4 = 59.60%
Indicede Herfindahl (H) = 0.1264
Indice de Dominancia (ID) = 0.4129
Fuente: Superintendencia de Bancos. Calculos efectuados por la Autoridad de Proteccion al Consumidor y Defensa de la Competencia.

Cuadro N° 27

INDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS-DEPOSITOSA LA VISTA DE PARTICULARES
CR4,HERFINDAHL (H)E INDICE DE DOMINANCIA (ID)
AL 30 DE JUNIO DE 2006
(EN BALBOAS)

Depositos ala vista

Participacion %

Posicion Nombre del Banco Localesde
Ry ) de M ercado (q)
Particulares

1 Primer Banco del Istmo, S.A. 353,046,668.58 19.3% 0.0372 0.4006 0.1605
2 Banco General, S.A. 264,066,019.06 14.4% 0.0208 0.2241 0.0502
3 HSBC Bank (Panamd), S.A. 218,167,294.65 11.9% 0.0142 0.1530 0.0234
4 Banco Continental de Panam4, S.A 142,979,626.87 7.8% 0.0061 0.0657 0.0043
5 Banco Bilbao Viscaya Argentaria 100,168,335.88 5.5% 0.0030 0.0323 0.0010
6 Banco Nacional 93,454,078.00 5.1% 0.0026 0.0281 0.0008
7 Credicorp Bank, S.A. 83,456,065.90 4.6% 0.0021 0.0224 0.0005
8 Citibank, N.A . 81,873,780.17 4.5% 0.0020 0.0215 0.0005
9 Global Bank Corporation 54,673,588.33 3.0% 0.0009 0.0096 0.0001
10 Banco Atlantico (Panama) 46,371,002.41 2.5% 0.0006 0.0069 0.0000
11 Banco Cuscatlan de Panama, S.A. 45,679,760.23 2.5% 0.0006 0.0067 0.0000
12 Banco Aliado 43,480,447.48 2.4% 0.0006 0.0061 0.0000
13 BAC Internacional 38,826,333.65 2.1% 0.0004 0.0048 0.0000
14 M ulticredit Bank, Inc. 35,976,951.36 2.0% 0.0004 0.0042 0.0000
15 BNP Paribas Sucursal (Panamd), S.A. 35,259,961.03 1.9% 0.0004 0.0040 0.0000
16 The International Commercial Bank of China 29,798,032.60 1.6% 0.0003 0.0029 0.0000
17 Caja ahorros 22,591,354.81 1.2% 0.0002 0.0016 0.0000
18 The Bank of Nova Scotia 18,037,839.14 1.0% 0.0001 0.0010 0.0000
19 Towerbank International, Inc. 18,017,049.83 1.0% 0.0001 0.0010 0.0000
20 Banco Uno, S.A. 17,190,211.35 0.9% 0.0001 0.0009 0.0000
21 Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. 12,898,158.25 0.7% 0.0000 0.0005 0.0000
22 Bank Leumi Le-Israel, B.M. 11,515,834.76 0.6% 0.0000 0.0004 0.0000
23 Banco Internacional de Costa Rica, S. A. 9,797,052.31 0.5% 0.0000 0.0003 0.0000
24 Bancafe Panama 9,500,481.27 0.5% 0.0000 0.0003 0.0000
25 BNP Paribas Privatel Bank, Sucursal Panama 8,105,640.89 0.4% 0.0000 0.0002 0.0000
26 Banco Trasatlantico, S.A. 7,116,875.73 0.4% 0.0000 0.0002 0.0000
27 Banco Universal, S.A. 7,096,054.22 0.4% 0.0000 0.0002 0.0000
28 M etrobank, S.A. 6,608,159.64 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
29 M M G Bank Corporation 6,288,960.88 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
30 Korea Exchange Bank, Limited. 3,114,802.44 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
31 MiBanco, S.A. BMF 1,820,159.74 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
32 Banco de Bogot4, S.A. 1,640,489.10 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
33 Bank of China Limited 837,039.52 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
34 Produbank (Panamé4), S.A. 600,201.89 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
35 ST. George Bank & Company Inc. 600,201.89 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
36 Banco Latinoamericano de Exportaciones, S.A. 86,671.61 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 Stanford Bank (Panamé) 15,549.28 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
38 Banco Azteca 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
39 Banco del Pichincha Limited Panaméa, S.A. 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
40 HSBC Bank USA 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 1,830,756,735 100.0% 0.0928 1.0000 0.2416

CR4 = 53.43%
Indicede Herfindahl (H) = 0.0928
Indice de Dominancia (ID) = 0.2416
Fuente: Superintendencia de Bancos. Calculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y D efensa de la Competencia.



No 25759 Gaceta Oficial Digital, miércoles 28 de marzo de 2007 42

Cuadro N° 28

INDICESDE CONCENTRACION DE BANCOS-DEPOSITOSA LA VISTA DE PARTICULARES

Posicién

CR4,HERFINDAHL (H)EINDICE DEDOMINANCIA (ID)
Escenario de la Fusién de Banistmoy HSBC Panama Bank
AL 30 DE JUNIO DE 2006

Nombre del Banco

(EN BALBOAS)

Depositos ala vista
Localesde
Particulares

Participaciéon %

de M ercado (q)

1 Banistmo + HSBC Bank Panama 571,213,963 31.2% 0.0974 0.7015 0.4920
2 Banco General, S.A. 264,066,019 14.4% 0.0208 0.1499 0.0225
3 Banco Continental de Panam4, S.A 142,979,627 7.8% 0.0061 0.0439 0.0019
4 Banco Bilbao Viscaya Argentaria 100,168,336 5.5% 0.0030 0.0216 0.0005
5 Banco Nacional 93,454,078 5.1% 0.0026 0.0188 0.0004
6 Credicorp Bank, S.A. 83,456,066 4.6% 0.0021 0.0150 0.0002
7 Citibank, N.A. 81,873,780 4.5% 0.0020 0.0144 0.0002
8 Global Bank Corporation 54,673,588 3.0% 0.0009 0.0064 0.0000
9 Banco Atlantico (Panama) 46,371,002 2.5% 0.0006 0.0046 0.0000
10 Banco Cuscatlan de Panamé, S.A. 45,679,760 2.5% 0.0006 0.0045 0.0000
11 Banco Aliado 43,480,447 2.4% 0.0006 0.0041 0.0000
12 BAC Internacional 38,826,334 2.1% 0.0004 0.0032 0.0000
13 M ulticredit Bank, Inc. 35,976,951 2.0% 0.0004 0.0028 0.0000
14 BN P Paribas Sucursal (Panamd), S.A. 35,259,961 1.9% 0.0004 0.0027 0.0000
15 The International Commercial Bank of China 29,798,033 1.6% 0.0003 0.0019 0.0000
16 Caja ahorros 22,591,355 1.2% 0.0002 0.0011 0.0000
17 The Bank of Nova Scotia 18,037,839 1.0% 0.0001 0.0007 0.0000
18 Towerbank International, Inc. 18,017,050 1.0% 0.0001 0.0007 0.0000
19 Banco Uno, S.A. 17,190,211 0.9% 0.0001 0.0006 0.0000
20 Banco Panamefio de la Vivienda, S.A. 12,898,158 0.7% 0.0000 0.0004 0.0000
21 Bank Leumi Le-Israel, B.M . 11,515,835 0.6% 0.0000 0.0003 0.0000
22 Banco Internacional de Costa Rica, S. A. 9,797,052 0.5% 0.0000 0.0002 0.0000
23 Bancafe Panama 9,500,481 0.5% 0.0000 0.0002 0.0000
24 BNP Paribas Privatel Bank, Sucursal Panama 8,105,641 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
25 Banco Trasatlantico, S.A. 7,116,876 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
26 Banco Universal, S.A. 7,096,054 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
27 M etrobank, S.A. 6,608,160 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
28 M M G Bank Corporation 6,288,961 0.3% 0.0000 0.0001 0.0000
29 Korea Exchange Bank, Limited. 3,114,802 0.2% 0.0000 0.0000 0.0000
30 MiBanco, SSA. BMF 1,820,160 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
31 Banco de Bogot4, S.A. 1,640,489 0.1% 0.0000 0.0000 0.0000
32 Bank of China Limited 837,040 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
33 Produbank (Panam4), S.A. 600,202 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
34 ST. George Bank & Company Inc. 600,202 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
35 Banco Latinoamericano de Exportaciones, S.A. 86,672 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
36 Stanford Bank (Panamé) 15,549 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
37 Banco Azteca 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
38 Banco del Pichincha Limited Panamé, S.A. 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000
39 HSBC Bank USA 0.00 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 1,830,756,735 100.0% 0.1388 1.0000 0.5178

CR4 = 58.91%
Indicede Herfindahl (H) = 0.1388

Indice de Dominancia (ID) = 0.5178
Fuente: Superintendencia de Bancos. Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia.

El cuadro N° 29 presenta de forma consolidada |os 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 |stmo (Banistmo) y HSBC Bank Panama SA.
Resumen de la Evolucion de i ndices de Concentracion
(Estimaciones Realizadas con Datos al 30 de Junio de 2006)

Antes dela Fusion Luego dela Fusién

Mer cado-Producto Relevante Market Share

CR,a HHI b/ Do (Banistmo + CR, HHI 1D CR, d/ HHI & IDf/

HSBC)

Créditos - Vivienda Propia (Mayo-06) 64.09% 0.13 0.21 29.33% 73.74% 0.17 0.33 <40y <65; <10y >65 >0.18 >0.25
Créditos - Vivienda Propia 65.51% 0.14 0.28 29.50% 75.70% 0.18 0.35 <40y <65; <10y >65 >0.18 >0.25
Crédito Comercial 36.19% 0.06 0.14 21.55% 42.24% 0.08 0.34 <40y <65; <10y >65 >0.18 >0.25
Crédito - Consumo 53.05% 0.10 0.25 24.76% 56.70% 0.12 0.31 <40y <65; <10y >65 >0.18 >0.25
Tarjetas de Crédito (Mayo-06) 67.38% 0.14 0.29 26.09% 74.70% 0.17 0.32 <40y <65; <10y >65 >0.18 >0.25
Préstamos Locales Totales 50.76% 0.08 0.18 22.89% 58.04% 0.11 0.30 <40y <65; <10y >65 >0.18 >0.25
Activos Totales 45.50% 0.07 0.17 20.40% 50.86% 0.09 0.26 <40y <65; <10y >65 >0.18 >0.25
Ahorros Locales de Particulares 60.42% 0.12 0.20 30.11% 71.84% 0.16 0.38 <40y <65; <10y >65 >0.18 >0.25
Depositos a Plazo Fijo de Particulares 54.83% 0.10 0.28 27.63% 59.60% 0.13 0.41 <40y <65; <10y >66 >0.18 >0.25
Depésitos a la Vista de Particulares 53.43% 0.09 0.24 31.20% 58.91% 0.14 0.52 <40y <65; <10y >65 >0.18 >0.25

al Razén de Concentracién de |as primeras 4 empresas
b/ indice Herfindhal -Hirschmann
¢/ indice de Dominancia (desarrollado por Pascual Garcia-Alba de México)
d/ El primer valor serefiere al poder de mercado del grupo econémico concentrado, y el segundo valor al poder de mercado de |os primeros 4 agentes econémicos (CR,).

Segln laGuia para el Andlisisde las Concentraciones Econémicas, elaborada por 1a CLICAC (Gaceta Oficial N° 23,780 de 22 de abril de 1999).
e De acuerdo alas Safe Harbors establecidas en las Merger Guidelines (1992) del Department of Justice y la Federal Trade Commission delos EUA.
f/ Segtin laGuia para el Control de las Concentraciones Econdmicas, elaborada por la CLICAC (Gaceta Oficial N° 24,413 de 19 de octubre de 2001).
Notas: El &rea sombreada en gris en el mercado producto definido implica donde se superan los valores criticos de algunos de |os indices de concentracion.

Seincluyen los valores del crédito hipotecario paralos meses de mayo y junio para observar la variabilidad en las participaciones de mercado individuales de cada banco.

Fuente: Célculos dela Autoridad de Proteccién al Consumidor y Defensa de la Competencia en base a datos de |a Superintendencia de Bancos.

ii. Consideraciones sobre los valores de los indicadores de concentracion

Delarevision de los cuadros anteriores, se pudiera sefidlar, amodo de conclusion que:

e En todos los mercados-productos relevantes definidos(69), € 1D rebasa e nivel critico de
0.25, aungue no se acercan a niveles realmente preocupantes, sugiriendo la conveniencia de
una revision de esta operacion por parte de la Autoridad(lo que se hace de hecho en las
Secciones siguientes).

e SdAlo en & mercado de créditos hipotecarios para vivienda propia, no solo se obtienen los
valores més atos para €l ID, sino que también se rebasan los valores criticos del CR4. En
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este mercado el HHI por Unicavez rebasa el valor critico de 0.18 pero mostrando variabilidad
en funcién de la fecha utilizada paralos calcul os.
e Condicionesdeentrada

Como se sefial6 antes en €l apartado sobre la regulacién vigente para €l mercado bancario, s
bien desde un punto de vista estricto € mercado bancario panamefio no puede catalogarse
formalmente como uno de libertad absoluta de entrada, dada la regulacion que para €l
otorgamiento de las licencias generales tiene la Superintendencia de Bancos, desde € punto de
vista de la organizacién industrial pareciera no haber mayores barreras a la entrada en este
mercado.
Lo anterior se afirma en funcion de las definiciones tradicionales de barreras a la entrada: La
dada por Joe Bain en e 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
gue las barreras a la entrada vienen dadas por €l costo en que incurririan los nuevos entrantes
pero no las empresas ya establecidas (incumbentes).
Con relacion a la primera definicion, en el mercado de servicios bancarios panamefios si se
observa la entrada de nuevas empresas. Como muestra de lo anterior, se presenta para el periodo
2000-2006(70) la lista de bancos (11 en total) a los que se les concedio licencia genera 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 Panama, S.A.
Afio 2004
HSBC Bank (Panamd), S.A.
Banco Azteca (Panamd), S.A.
St. Georges Bank and Company Inc.
Afio 2005
Produbank (Panamd), S.A.
Stanford Bank (Panamd), S.A.
Afio 2006
BNP Paribas Private Bank, Sucursal Panaméa
En cuanto a la segunda definicion, cada banco a momento de solicitar y obtener la licencia
genera tiene que enfrentar el mismo tipo de costos relacionados con € tramite establecido.
Algunos costos adicionales que tienen que enfrentar 1os bancos entrantes, como por gjemplo el
posicionamiento de la marca de los bancos establecidos previamente, ha demostrado ser
plenamente superable en la practica. De hecho, € 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) traspaso la totalidad de sus activos, pasivos y patrimonio de sus sucursales en
Panama a la sucursal del HSBC Bank USA en Panamd, que en ese momento era un banco de
reciente instalacion en el centro bancario panamefio(71).
Por otro lado, uno de los elementos que puede afectar |a sustituibilidad entre bancos tiene que
ver con algunas de las condiciones que se pueden incluir en los contratos de préstamo(72) que
desdientan a los clientes a cambiarse de banco mediante la compra de sus saldos por otros
bancos del sistema. El mejor gjemplo 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 e caso que nos ocupa, se observa que en los modelos entregados por HSBC Bank
(Panamd), S.A. de sus contratos de préstamo, este tipo de clausulas se encuentran presentes a
menos en los pagarés de préstamos personales y en los contratos de hipotecas (tanto bajo €l
régimen de intereses preferenciales como las hipotecas regulares). En este Ultimo caso, y de
acuerdo a documento que se identifica como “modelo 1g”(73) e ultimo péarrafo de la segunda
cldusula reza textualmente: “lgualmente queda expresamente entendido, que, en el evento de
cancelarse e préstamo antes del vencimiento de los primeros cinco (5) afios de vigencia del
mismo, EL BANCO tendra derecho a cobrar una comision de prepago equivalente a tres
por ciento (3%), 0 € maximo interés permitido por ley, cualquiera sea mayor, sobre € saldo
adeudado a esa fecha, seguin loslibros de EL BANCO” (énfasis suplido).
Por su parte, Banistmo presenta clausulas muy parecidas de penalizacion por cancelacion
anticipada. Asi, se tiene que de acuerdo a un contrato de préstamo hipotecario aportado al
presente proceso (cladusula séptima), se sefida que “...en caso de que LOS DEUDORES
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decidiera cancelar anticipadamente las obligaciones contraidas mediante la presente escritura,
durante los primeros cinco (5) afios de vida del préstamo, hara la notificacion correspondiente a
EL BANCO sobre su intencion, en cuyo caso LOS DEUDORES quedan obligados a pagar a
EL BANCO, adicionamente a saldo adeudado a la fecha efectiva de cancelacion en concepto
de capita e intereses, una suma equivalente al dos por ciento (2%) sobre e saldo adeudado, en
concepto de comision por cancelacion anticipada” (negritas en el original, cursivas suplidas).
Como se ve, més alé de las diferencias de forma, en el fondo se encuentra la misma restriccion
de salida a los clientes de préstamos hipotecarios, aungque la penalizacion 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 mas 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 obtencion de
mayores margenes para la empresa que posea clientes con costos de cambio. Asi, la participacion
de consumidores que ya tienen costos de cambio puede ser un determinante importante de las
utilidades y desemperio futuro” (énfasis suplido)(74). 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 € mercado...los incentivos de |as empresas para obtener ingresos de
sus clientes ‘amarrados’ mediante el cobro de mayores precios eran relativamente mayores a sus
incentivos a capturar nuevos clientes mediante estrategias de precios mas agresivas’ (énfasis
suplido)(75).

Dado que tanto HSBC Bank (Panama), S.A. como Banistmo tienen en la cartera de créditos
hipotecarios un porcentgje elevado de sus colocaciones de crédito total, y que estos préstamos
son concedidos con duracion a plazos largos(76) la inclusion de este tipo de clausulas es de
preocupacion para la Autoridad de Proteccién a Consumidor y Defensa de la Competencia,
maxime que se trata de una situacion muy extendida en las operaciones de los bancos del
Sistema Bancario Naciona 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 esguema de competencia intensa en todas las etapas de la relacion
proveedor-cliente y no solo en lainicia (contratacion del préstamo), en las que las opciones de
uso de lavoz y eventualmente de salida estén presentes(77). Y asi se hace constar .

e Conclusion del andlisis sobre barreras ala entrada (salida).

o0 El mercado bancario panamefio es uno de los més abiertos a nivel internacional, 1o
gue se observa por la presencia de casi cuarenta bancos de licencia general(78), a la
vez que no hay elementos que discriminen en funcion de la nacionalidad del capital
de dichos bancos (banca panamefia vs. banca extranjera).

o0 En € caso de cuentas de depdsitos, practicamente no existen barreras a la salida, ya
gue e consumidor puede cambiar facilmente de banco su cuenta de ahorros, cuenta
corriente o plazo fijo cuando vence.

0 Esto no sucede igual con los préstamos hipotecarios para la adquisicion de vivienda
propia, en los que se producen gastos legales a refinanciar el préstamo con otro
banco, hay nuevos gastos de Notaria y Registro, pueden haber nuevos gastos de
avallo y en muchos casos se cobra una penaidad al consumidor s cancela su
préstamo antes de una fecha estipul ada.

De esta forma: “La exitosa integracion financiera panamefia sugiere que no es la apertura
prematura del mercado de capitales per se, si no su disefio, 10 que es importante para su éxito. En
Panama, 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 distintivo y esencial), tipos de interés determinados por € 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)(79).

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

e Condicionesderivalidad

i. Andlisis de la probabilidad de gercicio individual y colectivo de poder de
mercado
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A pesar de la mayor concentracion economica producto de la fusion por absorcion analizada, en
cada uno de los mercados producto definidos siguen operando un elevado nimero de agentes
econdmicos que no permiten concluir que, en general, con esta operacion aumente la
probabilidad de realizar conductas anticompetitivas.
No obstante lo anterior, y reconociendo que en e mercado de créditos hipotecarios para
viviendas propias se da un nivel de concentracion que supera los umbrales criticos utilizados en
este tipo de andlisis, aunado a la existencia, tanto dentro del banco adquiriente como alo interno
del banco a ser adquirido, de la practica de penalizar la cancelacion anticipada de estos
préstamos (por lavia de que otro banco compre dicha deuda), es probable que en este mercado se
puedan dar situaciones, como pueden ser tasas de interés més elevadas, a menos en el corto-
mediano plazo, que lesionen € interés superior de los consumidores, ya que con este tipo de
clausulas se impide e acceso de los competidores bancarios a mercado de clientes del banco
fusionado, donde éste poseeria alrededor de un 30% del saldo de esta cartera en € Sistema
Bancario Nacional.
ii. Probabilidad de |la realizacién de practicas colusorias

La Autoridad de Proteccion a Consumidor y Defensa de la Competencia ha aportado de oficio al
presente expediente, através de la Seccion de Veracidad en la Publicidad, una amplia muestra de
la publicidad que en medios impresos(80), durante e periodo enero-septiembre de 2006, han
pautado diferentes bancos de la localidad. En general se puede comentar que la muestra reflgja
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
solo clientes nuevos, sino clientes existentes de otros bancos.
En estos anuncios se pueden identificar diferentes estrategias(81) como las siguientes:
e Promociones e incentivos con los desembol sos de préstamos

0 Tombolas en que, con los préstamos aprobados, se puede participar para ganar

0 cuentas de ahorros con determinadas sumas de dinero

0 Obsequios (como televisores)

0 Celulares prepago gratis

o0 Bono en efectivo (B/. 150.00)
e Aprobacion inmediata de préstamos

0 Personales

0 Auto
e Comprade saldos de otros bancos

0 Tarjetas de crédito: 0% de intereses, o en su defecto tasas de interés inferiores a las

cobradas regularmente, por un tiempo estipulado

0 Hipotecas: En algunos bancos asumen |os gastos legales y de traspaso
e Plazos extendidos

0 Préstamos personales. Hasta 25 afios para empleados publicos de la Autoridad del

Canal de Panama, profesionales de la salud y educadores; o para personas jubiladas

0 Hipotecas: Hasta 30 afios.
e Financiamiento amplio:

0 Hipotecas: Hasta el 100%.
e Facilidad de tramite (tarjetas de crédito)

o Sinfiador

0 Sinevidenciar ingresos
e Aperturade cuentas de ahorro

0 Tasasatractivas: Hasta 5.25% de interés anual.

o TarjetaClave gratis (generalmente por e primer afio)
Aperturade Depositos a Plazo Fijo

0 Tasasatractivas. Hastade 7.25 % anual.

0 Premios: Derecho aparticipar en sorteos para ganarse hasta B/ 50,000.00.
La oferta se servicios bancarios en Panamé presenta un amplio panorama de promociones y
estrategias tendientes a la captacion de clientes, ya sean nuevos para €l mercado o através de la
captura de clientes de otros competidores.
Unarevision del tema de condiciones de rivalidad pudiera sefialar que, incluso en el mercado que
més preocupa por los valores de los indices de concentracion, créditos para vivienda propia,
también se identifican condiciones de mayor desafiabilidad dadas por:
e Presenciacercanadel Banco General en términos de “market share” (29.5% vs. 25.4%)
e Variabilidad en las participaciones de mercado en €l corto plazo (el Banco General de mayo

ajunio aumento su “market share” en casi 4 puntos porcentual es)
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e Promociones agresivas para captar clientes con compromisos financieros existentes con otros
bancos (compras de hipotecas, saldos de tarjetas de crédito, entre otras)
e Presencia de bancos internacionales como el BBV A y otros que pueden contar con costos de
fondos similares alos que podriatener la nueva entidad bancaria resultante de lafusion
Aunque estructuralmente la reduccion en e nimero de competidores efectivos puede facilitar en
principio acciones anticompetitivas coordinadas (“es mas fécil ponerse de acuerdo”), las
condiciones de rivalidad efectiva sobre distintas variables de competencia(82) y la inexistencia
de barreras a la entrada de consideracion es este mercado, con la salvedad de lo descrito con
relacion a las clausulas de penalizacion en contratos hipotecarios, permite descartar
razonablemente la probabilidad de ocurrencia de este tipo de situaciones.
Parece configurarse, entonces, para el caso panamefio la hipotesis de la estructura eficiente de los
mercados planteada por separado por Demsetz y Peltzman en la década de |os setentas, “segun la
cual, las empresas més eficientes, con una mejor organizacion y gestion 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 més eficientes
crecen mas rapidamente que los bancos menos eficientes o que los bancos mas eficientes
expulsan alos menos eficientes’ (83).
En otras palabras, y a diferencia de lo que inicialmente sugiere el clasico paradigma Estructura-
Conducta-Desempefio, no es automético que un ato nivel de concentracién en un mercado en
particular implique una escasa o nularivalidad 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. BENEFICIOSECONOMICOS
El segundo parrafo del articulo 19 de la Ley 29 de 1996 sefida que “Se prohiben las
concentraciones econdmicas cuyo efecto sea 0 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, € articulo 19-A en esencia
sefidla que “...las concentraciones que comporten efectos restrictivos sobre la competencia,
podran contar con € concepto favorable s la Autoridad considera que dichos efectos se ven
compensados por contribuir ala consecucion de eficiencias...”.
En funcion de lo anterior, es criterio de esta Autoridad que la evaluaciéon de los beneficios
econdmicos o incrementos netos en eficiencia econdmica solo es exigible en aquellos casos en
gue se estime que la concentracion afecte irrazonablemente la libre competencia econdmicay la
libre concurrencia en e mercado pertinente que se trate.
En € caso que nos ocupa, por los elementos sefiadlados en cuanto a nimero de agentes
participantes en el mercado pertinente, las condiciones de entrada y de rivalidad a mismo, y la
escasa probabilidad de realizar practicas colusorias(84), es dable no entrar a analizar 1os posibles
beneficios econdmicos de la operacion, por considerarlos innecesarios para la calificacion que
proceda emitir esta Autoridad.
ANALISISDE OTROSMERCADOSINVOLUCRADOS
A continuacion se presentan algunas consideraciones puntuales sobre la situacion 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 €l de la valoracion realizada sobre € mercado principal, esto es, €
mercado de productos bancarios en el territorio de la Republica de Panama.
I ntermediacion 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 Panamd, situacion muy similar a la que se daba en €l
afo 2000, por gjemplo, cuando existian 18 puestos de bolsa, pero también estaban activos sdlo
15 de ellos. Esta situacion de estabilidad en el nUmero de puestos de bolsa activos, mas que
sugerir algun tipo de barrera de entrada, mas alla de las regulaciones establecidas por la
Comision Nacional de Valores como ente regulador de este mercado en Panama(85), parece
sustentarse en la propia conformacién del mercado de valores panamefio, en €l gque 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, & mercado de puestos de bolsa presenta entradas/salidas de empresas durante el
periodo 2000-2006 (junio). Asi, en € afio 2000 sale Negocios en Valores SA.; en € afio 2005
salen Bantal Brokers, Disa Secuities(86), Valores Comerciales de Panama y Panamericana de
Valores, pero ingresan Vaores Cuscatldn Panama S.A., Interbolsa Panama S.A., Mundial
Valores SA., 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.
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Adicionamente, aunque el mercado se encuentra altamente concentrado, incluso antes de la

fusion que se esta estudiando, los valores de los tres indices de concentracion solo aumentan

marginalmente, ya que se trata de la fusion de puestos de bolsa ubicados en posiciones

(“rankings’) bastante distantes (N° 1 para Banistmo Securities vs. N° 13 para HSBC Securities).
Cuadro N° 30

CAMBIOS OCURRIDOS ENTRE EL 2004 Y 2005 CON LAS CASAS DE VALORES Y SUS PUESTOS DE BOLSA

Puesto 2004 Explicacion Puesto 2005

Erala Casa de Bolsa que tenia Banco Continental, cuando el
Banco Continental compro |as operaciones de Wall Street
Securities se quedo con esa casa de bolsa, y puede que €l banco
lo tenga como un activo del banco pero no esta activa.

Bantal Brokers Wall Street Securities

Con ¢l problemade laquiebra del Banco DISA |a Casade

Valores pasd como un activo para ser liquidado NOESTAMAS

DI SA Securities

Erala Casade Valores que tenia Bancomer, a ser adquirido por
el Banco General, pasd a ser un activo de este Ultimo pero quedd
inactivo ya que el Banco General utiliza BG Investment. En el
2005 Grupo Mundial compré Valores Comerciaes de Panama, y
ahoratrabaja con el nombre de Mundial Valores del Grupo

Valores Comerciales de Panama Mundial de Valores

Mundial
Panamericana de Valores Fue comprada por €l banco Cuscatlan Valores Cuscatlan
I nterbolsa Panamé Casa de Valores nueva Nuevo
MMG ASSET Management Es casa de valores nuevay pertenece al MMG BANK Nuevo

Nota: Los puestos que ya no estan en el 2005 pueden volver a activarse debido que en muchos casos son activos del banco que llevo
acabo lafusion, lacomprao laadquisicion.

Cuadro N° 31

INDICES DE CONCENTRACION DE PUESTOSDE BOL SA - VOLUMEN TOTAL NEGOCIADO
CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)
ENERO-JUNIO DE 2006

Participacion %

Posicion Nombre del Banco Compras Ventas Volumen Total
deMercado (q)

1 Banistmo Securities Inc. 358,718,863 358,190,023 716,908,886 37.0%| 0.1373 0.6343 0.4024
2 Wall Street Securities, SA. 220,162,905 235,863,732 456,026,637| 23.6%|  0.0555 0.2567 0.0659
3 Banco Nacional de Panama 105,680,066 94,927,656 200,607,722 10.4% 0.0107 0.0497 0.0025
4 B.G. Investment Co. Inc. 56,250,348 76,061,280 132,311,628 6.8%|  0.0047 0.0216 0.0005
5 Global Valores, SA. 45,516,090 49,748,424 95,264,514 4.9%| 0.0024 0.0112 0.0001
6 Mundial Valores, SA. 51,299,533 41,458,940 92,758,473 4.8%|  0.0023 0.0106 0.0001
7 Citivalores, SA. 49,199,190 35,784,518 84,983,708 4.4%|  0.0019 0.0089 0.0001
8 Cuscatlan Securities Panama 29,906,000 29,649,519 59,555,519 3.1% 0.0009 0.0044 0.0000
9 Tower Securities Inc. 18,035,552 18,577,990 36,613,542 1.9%|  0.0004 0.0017 0.0000
10 |BAC Valores (Panamd) Inc. 9,702,500 9,692,400 19,394,900 1.0%|  0.0001 0.0005 0.0000
11 Lafise Valores de Panam4, 5,496,442 6,487,375 11,983,817 0.6%) 0.0000 0.0002 0.0000
12 |MMG Asset Management Corp. 6,308,021 3,716,759 10,024,780 0.5%|  0.0000 0.0001 0.0000
13 |HSBC Securities (Panamd), 4,233,380 4,542,622 8,776,002 0.5%|  0.0000 0.0001 0.0000
14 Credicorp Securities Inc. 5,725,564 2,712,046 8,437,610 0.4% 0.0000 0.0001 0.0000
15 Interbolsa Panamé, S.A. 1,321,733 142,901 1,464,634 0.1%|  0.0000 0.0000 0.0000
16 |A.G.B. Cambios, SA. - - 0| 0.0%|  0.0000 0.0000 0.0000
17 PBA Securities Corporation - - O] 0.0% 0.0000 0.0000 0.0000

Total 967,556,187 967,556,185 1,935,112,372 100.0% 0.2164 1.0000 0.4715

CR4= 77.82%
Indicede Herfindahl (H) = 0.2164
Indice de Dominancia (ID) = 04715

Fuente: Bolsade Vaoresde Panamé& Célculos efectuados por la Autoridad de Proteccion a Consumidor y Defensa de la Competencia

Cuadro N° 32
INDI CES DE CONCENTRACION DE PUESTOSDE BOLSA - VOLUMEN TOTAL NEGOCIADO
CR4, HERFINDAHL (H) E INDICE DE DOMINANCIA (ID)
Esoenario dela Fusén deBanigmoy HSBC

ENERO-JUNIO DE 2006
Partidipadén %
Ventas Vdumen Tatal deMarcado (g)
1  |Banistmo SeauritiesInc. + HIBC Seaurities (Panamd) 362962243 362,732,645 725,684,888 37.5%| 01406 06400 0.40%
2 |Wal Srest Sourities SA. 220,162,906 23586373 456,026,637 236%| 00556 0.2527 0.0639
3 |BanoNadond dePanama 106,680,066 94,927,656 200,607,722 104%| 00107 00489 0.0024
4 B.G Investmant Co. Inc. 56,250,348 76,061,280 132 311,628 6.8%| 00047 00213 0.0006
5 Gobd Vdares SA. 45,516,090 49748424 95,264,514 49| 00024 00110 0.000L
6 |Mundd Vdores SA. 51,299,533 41,4580 92,758,473 48%| 00023 00106 0.0001
7 |Gtivdores SA. 49,199,190 35,784,518 84,983,708 44%| 00019 00088 0.0001
8  |Quscatlén Seourities Panena 29,906,000 29649519 59,555,519 31%| 00009 00043 0.0000
9  |Towe Suitiesinc. 18,085,562 18577,990 36,613,542 19%| 0004 00016 0.0000
10 |BACVdores(Panand) Inc. 9,702,500 9,692,400 19,394,900 10%| 00001 0.0006 0.0000
11 |LdiseVdoresde Paamd, 5,496,442 6,487,375 11,983 817 0.6%| 00000 0.0002 0.0000
12 |MMGAst Manegamant Corp. 6,308,021 3,716,759 10,024,780 05%| 00000 0.0001 0.0000
13 |Qedicop SeouitiesInc. 5,725,564 2,712,046 8,437,610 04%)| 0.0000 00001 0.0000
14  |InebdsaPanarg SA. 1,321,733 142,901 1,464,634 01%)| 0.0000 00000 0.0000
15 |AGB. Carhics SA. - - [ 00%| 0.0000 00000 0.0000
16  |PBA SaouitiesCorporetion - - 0 0.0%| 0.0000 0.0000 0.0000
Tatd 967,566,187 967,556,185 1,935,112 372 100.0% 02197 10000 04767
CR4= 782%
IndicedeHerfindahl (H) = 02197
Indice de Dominanda (ID) = 04767

Fuente BdsadeVadoresdePanama Cacul osefectuados por laAutarided de Prateocion d Consumidor y DefensadelaConpetenda
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Barreras ala Entrada— Mercado de Vaores
“Las barreras a la entrada existen para dos agentes del mercado (“los entes autorregulados’ o
“SRO” por sus siglas en inglés): laBolsa de Valores de Panama, 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 gjemplo de este caso es el 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 corredor de bolsa, analistas de mercado, administrador de
cartera y gecutivo principal. Estas barreras requieren de una licencia emitida por un ente
regulador estatal autonomo llamado Comision Nacional de Vaores creado en 1971 y modificado
en 1999. Ademas, estos agentes deben pagar anualidades por la licencias. Las casas de valores
tienen que pagar tarifas de supervision con base en volimenes de transacciones (el mismo
sistema paralas SRO)"(87).
Se observa que las barreras descritas, una de naturaleza estructural y la otra legal, no son
propiamente barreras para €l ingreso de nuevos puestos de bolsa al mercado. En todo caso,
ademés, las barreras | egal es pueden resultar plenamente superables.
En resumen, por la presencia de un nimero relativamente alto de empresas competidoras, la
inexistencia de barreras a la entrada y lo marginal de la variacién en los indices de
concentracion, esta Autoridad no anticipa afectacion alguna de la competencia en este mercado
por la operacion de concentracion econdmica que se evalUa.
Servicios de venta de cuentas por cobrar con descuento (factoring).
Ademés alo establecido lineas arriba, en e sentido que el mercado principal que se analizé en la
presente verificacion previa de concentracion econdémica, que es el de servicios bancarios, y que
es sobre € que se haran las determinaciones para otorgar €l concepto favorable ala operacion en
Su conjunto, en este mercado en particular se observa una alta tasa de entrada de empresas, que
[levan a no tener preocupaciones particulares por la afectacion potencial de la competencia en €l
mismo. Asi, segun informacion que a los efectos de la presente investigacion remitiera la
Direccion General de Comercio Interior del Ministerio de Comercio e Industrias, a la fecha
operan un total de 78 empresas en la actividad de compra a descuento de cuentas por cobrar, 10
gue de por si es un nimero bastante elevado, y mas del 25% de estas empresas (19 en total),
obtuvieron su licenciaen lo que va del afio 2006.
En lareadidad, € nUmero 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, o que permitiria calificar este mercado como uno desafiable por la
inexistencia de barreras a la entrada, por 1o que no se anticipa afectacion alguna de la
competencia en este mercado por la operacion de concentracion econdmica que se eval Ua.
5. CALIFICACION DE LA CONCENTRACION ECONOMICA
El articulo 24 de laLey 29 de 1996 reza textualmente:
“Articulo 24. Presunciones. Paralos efectos de la verificacion que debe conducir la Autoridad, se
presumird que la concentracion tiene un objeto o efecto prohibido por esta Ley, cuando € acto o
tentativa:
1 Confiera o pueda conferir, a fusionante, al adquirente o agente econdmico resultante de la
concentracion, € poder defijar precios unilateralmente o restringir sustancialmente el abasto
0 suministro en € mercado pertinente, sin que los agentes competidores puedan, efectiva o
potencia mente, contrarrestar dicho poder;

2. Tenga o pueda tener por objeto desplazar a otros competidores existentes o
potenciales, o impedirles € acceso al mer cado pertinente, o
3. Tenga por objeto o efecto facilitar sustanciamente, a los participantes en dicho acto o

tentativa, € gercicio 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. S de la investigacion que la Autoridad redice, de una
concentracion sometida a verificacion o no verificada previamente, se establece la existencia de uno
de los supuestos prohibidos por esta L ey, la Autoridad podré:

1 Sujetar larealizacion de la transaccion al cumplimiento de las condiciones necesarias
paraqueseajustealaley,o
2. Ordenar la desconcentracion parcia o total de lo que se hubiera concentrado indebidamente,

laterminacion del control o la supresion de los actos, segin corresponda.
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Las medidas correctivas anteriores se tomaran sin perjuicio de las sanciones que la Autoridad o los
tribunales de justicia puedan imponer, o de laresponsabilidad penal que resulte” (énfasis suplido).
Todos los elementos que se han analizado a lo largo de esta Resolucion permiten calificar ala
concentracion economica entre Grupo Banistmo y HSBC Asia Holdings B. V. como una
operacion que no disminuye, restringe, dafla o impide, de manera irrazonable, la libre
competencia econémica y la libre concurrencia respecto de la mayoria de los productos que
conforman los distintos mercados pertinentes definidos, con la excepcion del producto préstamos
hipotecarios para la adquisicion de vivienda propia (dentro del mercado de créditos personales),
donde la cuota de mercado de la entidad resultante de la concentracion, junto con la préactica de
establecer penalizaciones por cancelacion anticipada, si bien no promueve, ciertamente facilita el
gercicio individual o colectivo de poder de mercado, que pudiera tener como objeto desplazar a
otros competidores existentes o potenciales, o impedirles e acceso d mercado pertinente, 1o que
Ileva aesta Autoridad a condicionar el otorgamiento del concepto favorable solicitado.

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

Que en fecha 25 de octubre de 2006, €l Director Nacional de Libre Competencia, en
cumplimiento de lo sefialado lineas arriba, giro6 oficio al abogado de HSBC Asia Holdings B.V.
indicando la preocupacion de la Autoridad sobre los efectos que la concentracion sometida a
verificacion podria tener sobre € mercado de créditos hipotecarios para la adquisicion de
vivienda propia, sefialando expresamente que: “Atendiendo la situacion planteada, que configura
laexistenciasi no de poder individual a 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 a otorgamiento del concepto favorable solicitado. En este sentido, y de
manera especifica la Autoridad es del criterio que la no aplicacion de las clausulas de
penalizacién por cancelacion anticipada en los contratos de préstamos hipotecarios, por un
plazo que venceria € 31 de diciembre de 2008, es una medida idonea para atender las
preocupaciones sefialadas” .

Que se recibe respuesta, fechada €l 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 clausulas de penalizacién en comento, a partir de los 15 dias habiles posteriores
aque adquieran el control efectivo del Grupo Banistmo, y hastael 31 de diciembre de 2008.

Que en virtud de lo anterior,

Resuelve:
PRIMERO: OTORGAR concepto favorable ala concentracion econémica entre HSBC ASIA
HOLDINGSB.V.y e Grupo Econémico BANISTMO, S.A. sujeto a compromiso asumido por
HSBC ASIA HOLDINGSB.V. ante la Autoridad de Proteccion a Consumidor y Defensa de la
Competencia.
SEGUNDO: DECLARAR que &l compromiso asumido por HSBC ASIA HOLDINGS B.V.
consiste en no aplicar la clausula de penalizacion en los contratos de préstamos hipotecarios para
la adquisicion de vivienda, luego que hayan transcurridos 15 dias habiles a la adquisicion y
control efectivo del Grupo Econémico BANISTMO, S. A., y hasta el 31 de diciembre de 2008.
TERCERO: ADVERTIR que la Autoridad de Proteccién a 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 Resolucién.
CUARTO: La presente resoluciéon es susceptible del recurso de apelacion, € cua podra ser
interpuesto dentro del término de cinco (5) dias habiles.
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 laLey 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 e Control de las Concentraciones Econdémicas
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 163y 166 de laLey 38 del 2000.
Notifiquesey Cumplase.

PEDRO LUISPRADOSVILLAR
Director Nacional de Libre Competencia
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ROGELIO FRAIZ DOCABO
Secretario General a. i.

El solicitante aclara que las estadisticas que menciona son del mes de marzo del 2005.

Péarrafo 72 de la Guia de Concentraciones Econémicas.

Guiaparael Control de Concentraciones Econémicas. Parrafo 15.

Posteriormente veremos que existen otros sectores de actividades a los cuales se dedican ambas empresas, sin
embargo por su grado de participacion en esos mercados, no merecen una valoracion especial. En todo caso
nos centraremos en evaluar laactividad principal en lacua se desenvuelven ambas empresas.

Noticia del 21 de julio del 2006 del Diario Panamd América, seccion de finanzas.
www.el panamaamerica.com.pa/archive/07212006/financet_dlim.html

DROMI, Roberto. COMPETENCIA Y MONOPOLIO, Editorial de Cienciay Cultura. Argentina, 1999, pag.
221.

Radoslaw Depolo Rasmilic. “Control de Operaciones de Concentracion 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.

Péarrafo 20 de las Guias de Concentraciones Econémicas.

Reglamento (CE) N° 139/2004 del Consejo, de 20 de enero de 2004, sobre el control de las concentraciones
entre empresas (" Reglamento comunitario de concentraciones") (Texto pertinente a efectos del EEE).
Tomado de: http://eur-lex.europa.eu/L exUriServ/LexUri Serv.do?uri=CEL EX:32004R0139:ES:HTML.

Diccionario Juridico Espasa, LEX. Pagina 748. Editorial Espasa Calpe, S.A., Madrid 2001.

COLOMA GERMAN. Defensa de la Competencia. Andlisis Econémico Comparado. Buenos Aires,
Argentina, 2003. pag.294.
Radoslaw Depolo Rasmilic. idem Pagina 209.
COLOMA GERMAN. idem. Pagina 294.
idem.
idem.
idem
Definidos genéricamente hasta el momento, sin implicaciones de la definicién forma de mercado pertinente
que se desarrolla més adelante en esta Resolucién.
Por g.emplo Financomer, empresa financiera que forma parte del grupo HSBC tenia a agosto de 2006 ---------
Existen
algunas empresas financieras que se especializan en préstamos hipotecarios, constituyendo esto més bien la
excepcion alareglade la concentracion 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 estan sujetos a riesgos y beneficios diferentes de los otros segmentos
de negocio”. Luego, afoja 760, se puede leer que “Las operaciones de negocios del Banco estan organizadas
y mangjadas 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
mer cados’ (énfasis suplido).
No hay concentracién en € mercado o segmento de empresas financieras, pero es dable analizar s 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://www.bde.es/regulacion/funciones/funciones_raz.htm
http://www.pa.hsbc.com/
También existen préstamos hipotecarios para locales comerciales, pero con un saldo considerablemente
menor.
El mayor nimero de préstamos se ubican en el rango entre
Las colocaciones dentro de este plazo se subdividen en: 1-30 dias, 31-90 dias, 91-180 dias y de 180 diasa 1l
ano.
“Reina e crédito hipotecario”. En: Martes Financiero, 12 de Septiembre de 2006
(http://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 interno al sector privado registra un aumento de 14.4%, especialmente por €l fuerte
impulso del financiamiento hipotecario” (énfasis suplido). Superintendencia de Bancos, ElI Centro
Bancario. Informe Ejecutivo Junio 2006.
Martes Financiero, op. cit.
Juan Luis Moreno-Villdaz, La Macroeconomia Panamefia: Dolarizacion, Integracion Financiera y
Arreglos I nstitucionales Eficientes. Panama, edicion del Banco Nacional de Panamd, 2005.

---------- 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 solo
incluyen en la muestra de individuos consultados para los “focus groups’ a residentes del Area
Metropolitana.

----------- . Estudio exploratorio de 2005 ---------

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

En los parrafos que se presentan a continuacion se sigue muy de cerca los resultados del informe de -------- ,
referido anteriormente.

Para €l grupo objetivo de jubilados la letra parece ser més importante que la tasa de interés, de forma que les
guede algo mas de su cheque quincenal después que se realizan los descuentos del préstamo.


http://www.elpanamaamerica.com.pa/archive/07212006/financet_slim.html
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Los requisitos expresados a nivel general para acceder a un préstamo son: ficha de seguro socia y talonario
de pagos (con lo que se establece la capacidad de descuento); carta de trabajo con tiempo de servicio; copia
delacédula; carné del Seguro Social; copiade facturapor servicios de agua, energia el éctrica o teléfono (para
verificar ladireccion del solicitante); fiador (algunos bancos); cartas de saldo (para consolidacion de deudas);
autorizacion para investigar referencias de crédito en la Asociacion Panamefia de Crédito (APC); referencias
de personas que no sean familiares. En e caso de las personas jubiladas se eliminan agunos de estos
requisitos, pero algunos bancos exigen algunas pruebas o0 exdmenes médicos (v. gr. toma de presion arterial).
En el caso del grupo objetivo de personas jubiladas, se afiade el hecho que no hacen promocion en los centros
de pago (v. gr. Correos Nacionales).

O como claramente resalta la empresa en sus
————————————— (énfasisen el original).

“El reciente auge obedece, en gran medida, a la disminucién en las tasas de interés para @ financiamiento,
gue hace cuatro afios mantenian un promedio entre 11.46% y 11.20%, pero que paulatinamente han ido
bajando hasta situarse entre 7% y 8%. Ademas, las ferias y las promaciones ‘rapidas y furiosas' de las
agencias de autos, que ofrecen descuentos, ‘cash back’, ‘cheque por mil dolares’, gasolina gratis y més
‘extras’ 0 accesorios a comprar un vehiculo, también han tenido un efecto estimulante en los consumidores’
(Martes Financiero, 10 de Octubre de 2006).

Esta seccion se basaen . Estudio Cualitativo
de 2005.

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

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

Por gemplo, en la Guia se sefidla que “Estos costos de transaccion pueden consistir en los costos de
reequipar, reempacar y/o adaptar los productos’, situacién que seria aplicable a un mercado producto de
bienes concretos, no a servicios como € que nos ocupa en esta Resolucion.

London Interbank Offered Rate.

El andlisis siguiente se centra en las tasas sobre los depositos a plazo fijo, y no sobre las cuentas de ahorro
regulares o especiales, en virtud que aquellas a estar pactadas a periodos fijos son las comparables con las
tasas internacional es utilizadas como referencia.

Tasa de interés que aplican los bancos a sus clientes mas confiablesy con mejor historial crediticio.

Ver Informe econdmico Anual 2005, www.mef.gob.pa/l NFORMES20%ECONOMICO%20ANUAL %202005%202C. pdf

Ver pagina 17 del informe econdémico anual 2005.

Identificados como el anexo C en contestacion a requerimiento de informacién contenido en la Resolucién
N° DLC-PLP-014-06 de 18 de Septiembre de 2006.

Sobre esto se ahondara en la seccion relativa a las condiciones de rivalidad existentes.

Aungue se incluyen dentro de éstas las asociadas a cuentas corrientes que generan intereses, € andlisis se
centra en las cuentas de ahorros y los depésitos a plazo fijo.

Dado que los mercados producto que se han definido presentan como caracteristica que no se discrimina, en
sentido alguno, en funcién del area de residencia del cliente de estos productos bancarios, en esta seccion solo
se presentan algunas consideraciones que permitan reafirmar esta realidad, antes que un andisis
pormenorizado del tipo practicado en la definicion del mercado producto.

http://www.bani stmo.com/corp/sucursales/sucursal_ie.asp.

Si bien se ha explicado antes, los “focus groups’ se han realizado sobre poblaciones del Area Metropolitana
(Provincia de Panamd), hay algunos elementos que nos llevan 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 seccion de rivalidad de esta Resolucién, no
diferencia por area geogréfica, a “contrario sensu” de la diferenciacion que se puede hacer por otras razones
(empresalinstitucion donde labora, edad —jubilado o no, si es cliente huevo o no —por ejemplo parala compra
de saldos).

En las 8 provincias en las que existe presencia de a 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 pais,
seglin € Censo de Poblacion del afio 2000, segin datos de la Direccion de Estadistica y Censo de la
Contraloria General de la Republica.

Como es @ caso delaley deintereses preferenciales en |os préstamos para viviendas.

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

Es dable sefidlar que con este método no hay diferencias en la practica frente a haber definido un nimero
plural de mercados pertinentes. Por facilidad de andlisis y presentacion a los agentes econémicos hemos
anaizado 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 ademas de los dos bancos oficiales (Caja de Ahorros y Banco Nacional de Panamd),
aquellos bancos que poseen licencia general (lo que les permite captar depdsitos y hacer colocaciones de
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crédito o inversiones en Panamd). Existen ademés la licencia internacional (operaciones que surten sus
efectos fuera de Panama) y la licencia de representacion. En las estadisticas obtenidas de la Superintendencia
de Bancos, aparecen, como se vera més adel ante en esta Resolucion, un total de 38 bancos en o que serefiere
acréditos y activos, sin embargo este niimero aumenta a 40 cuando se recaba la informacion de los depositos
locales de particulares, por la incorporacion del Banco del Pichincha Limited Panamé, S.A., y Produbank
(Panamd), S.A., aunque ciertamente esto bancos aparecen con datos de importancia marginal.

A péagina 5 de la solicitud de verificacion previay concepto favorable se sefidla: “Unavez consumada toda la
operacion, HSBC Asia Holdings, B. V. fusionara todas las empresas de Banistmo con HSBC Bank (Panama)
S.A., quedando como empresa resultante Unicamente HSBC Bank (Panama) S.A.

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

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

Roberto Brenes, Dolarizacion y apertura financiera. ¢Cien afios de consecuencias no deliberadas?. En:
Lazzari, Gustavo y Martin Simonetta (editores), Politicas liberales exitosas. Soluciones pensando en la
gente. Red Liberal para América Latina (RELIAL), Fundacion Atlas 1853 y Fundacién Friedrich Naumann,
Argentina, 2005.

Este indicador se corresponde con la sumatoria del cuadrado de las participaciones de mercado de las
empresas que participan en e 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
mas chicas. De esta manera se refleja mejor la estructura del mercado, en la medida que le da un peso
proporcionalmente mayor alas participaciones de mercado de las empresas més grandes.

Este indice fue propuesto en funcion de disponer de un indicador cuyo resultado dependa del tamafio relativo
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 si 1o hace en caso de
concentraciones entre empresas rel ativamente grandes.

Amparo Nagore Garcia, La medicion de la competencia en el sector bancario; instrumentos de medida y
evidencia empirica. Universidad de Valencia, mimeo.

La determinacion del mercado producto busca establecer cudl 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.

L a Superintendencia de Bancos no concedié Licencia General en los afios 2001 y 2003. En un par de casos, la
licencia general fue concedida a bancos que poseian una licenciainternacional .

La licencia general del HSBC Bank USA fue otorgada mediante Resolucion de la Superintendencia de
Bancos N° 42-2000 de 5 de julio de 2000, y €l traspaso de operaciones comentado se aprobd mediante
Resolucion N° 47-2000, de 18 de julio de 2000, esto es, apenas 13 dias después.

No se anadlizard la situacion de los depésitos bancarios, porque en el caso las cuentas de ahorros regulares o
especiales, normalmente los fondos pueden retirarse a requerimiento del cliente (aungue en algunos contratos
de cuentas de ahorro se plantea la posibilidad que el banco pueda exigir un aviso anticipado -30 dias- para el
retiro total de los fondos), mientras que en el caso de los certificados de depdsitos a plazo fijo, por definicion
son instrumentos que estipulan un periodo de maduracion minima, por o que se puedan cobrar penalizaciones
si €l cliente requiere unadisponibilidad inmediata de |os fondos depositados.

Incluido en la documentacién que fue entregada el 28 de septiembre de 2006, en respuesta al requerimiento
de informacién adicional contenida en la Resolucién N° DL C-PLP-014-06 de 18 de septiembre de 2006.
Jorge Tarzijén y Ricardo Paredes, Organizacion industrial para la estrategia empresarial. Pearson
Educacién, 22 edicion. Chile, 2006, pagina 152.

Jorge Tarzijén y Ricardo Paredes, op. cit. pagina 154.

Hasta 30 afios, aunque bajo la figura de préstamos que se renuevan cada 5 afios, estando habilitados los
bancos a cobrar un cargo por renovacion en estos casos.

En el sentido que Albert Hirschmann diera alos conceptos de voz, saliday lealtad, ainicios de |os afios 70.
No se toman en cuenta los bancos de licencia internacional, ni los que slo mantienen oficinas de
representacion, porque al no operar localmente, no producen efectos sobre la competencia en el mercado
nacional.

Moreno-Villalaz, op. cit.

La publicidad también esta presente a través de los otros medios de comunicacion social (radio, televisién,
correos electronicos y paginas de Internet), a igual que a través de otros medios como € volanteo, la
participacion en distintas ferias, 0 incluso através de puestos méviles.

Que han sido promovidas bajo los nombres de “Carnaval de Préstamos’, “Feria de Préstamos’, “ Caravana
Promociona”, “Combo de Préstamos”, “Mundia de Préstamos’.

Tasa de interés, plazo, facilidades de financiamiento, valores agregados en determinadas transacciones, entre
otras.

Amparo Nagore Garcia, La medicion de la competencia en € 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 € agente
econdmico concentrado pueda realizar practicas que dificulten o impidan e acceso de competidores a sus
clientes, sin embargo esto calificaria como una préctica monopolistica relativa, y no como una practica
colusoria (practica monopolistica horizontal).

Los principales elementos normativos del mercado de valores en Panaméa son: Ley del Mercado de Valores
(Decreto - Ley N°1 de 8 de Julio de 1999); Acuerdo que establece e procedimiento para solicitudes de
autorizacion y licencia, reglas para su funcionamiento y operacion (Acuerdo N - 2004); Acuerdo que adopta
el procedimiento abreviado de registro de valores previamente registrados o autorizados para su oferta
publica, en una jurisdiccién reconocida (Acuerdo N°3 - 2004); Acuerdo por el cua se recomiendan guias 'y
principios de buen gobierno corporativo por parte de sociedades registradas en la Comision Nacional de
Vaores (Acuerdo N°12 - 2003); Acuerdo que adopta las normas aplicables a la forma y contenido de los



http://www.panabolsa.com/sys/upload/files/PDFs/Ley_de_Valores.pdf
http://www.panabolsa.com/sys/upload/files/PDFs/Acuerdo_5_2004.pdf
http://www.panabolsa.com/sys/upload/files/PDFs/Acuerdo_3_de_2004.pdf
http://www.panabolsa.com/sys/upload/files/PDFs/Acuerdo_12_2003_Gobierno_Corporativo.pdf
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estados financieros y demds informacion financiera que presentan periodicamente las personas registradas o
sujetas a reporte ala Comision Nacional de Valores (Acuerdo N°7 - 2002); Acuerdo por €l cual de adoptael
Informe de Actualizacion, a cargo de los emisores de valores registrados ante la Comision Naciona de
Valores (Acuerdo N°18 - 2000); Acuerdo que establece el procedimiento para la presentacion de registro de
valores y de terminacion de registro ante la Comisién Naciona de Valores (Acuerdo N°6 - 2000). También

estan, por supuesto, los criterios o cédigos de conducta que tenga establecidos la Bolsa de Valores de
Panama.

(86) Después de varios afios de estar inactiva.
(87) Marcos Fernandez. Analisis de la Competencia en un Sistema Bancario con Integracién Financiera
Internacional: el Caso de Panama (Versiéon para Discusion). Panamé, mimeo.



http://www.panabolsa.com/sys/upload/files/PDFs/Acuerdo_7_2002.pdf
http://www.panabolsa.com/sys/upload/files/PDFs/Acuerdo_18.pdf
http://www.panabolsa.com/sys/upload/files/PDFs/Acuerdo_6_de_2000.pdf
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