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

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

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

CONSIDERANDO:!

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

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

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

‘DECRETA-

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

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

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

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

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

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

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

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

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

/ o /
MARTIN TORRIJOS E;z/

Presidente de la Republica

COMUNIQUESE Y CUMPLASE,

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

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

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

CONSIDERANDO:

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

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

RESUELVE:

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

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

Tipo de Instrumento: Cero Cupén

Plazo: Il meses.

Fecha de Subasta: 20 de junio de 2006

Fecha de Liquidacién: 23 de junio de 2006

Vencimiento: 25 de mayo de 2007

Tipo de Subasta: Precio maltiple

SONA y Listado: Bolsa de Valores de Panama

Agente de Pago: Banco Nacional de Panama

Repago: Un solo pago de capital al vencimiento

Legislacién Aplicable: Leyes de la Repiblica de Panam4

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

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

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

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

COMUNIQUESE, PUBLIQUESE Y CUMPLASE,

<7
Aratefly Méndez
Directora de Cridito Pablico

Eida Gll;riela de Eleta

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

(de 27 de octubre de 2006)

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

CONSIDERANDO:

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

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

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

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

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

Parte I: Antecedentes.

1. Conocimiento de LA AUTORIDAD.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

®  Resumen de créditos (%)

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Lid

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

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

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

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

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

indica:

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

1. Sectores de actividad.

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

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

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

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

2. El alcance territorial.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Al respecto Roberto Dromi, autor argentino sefiala:

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

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

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

3. Elalcance temporal.

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

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

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

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

Parte III: Concepto de Concentracidn Econdmica.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

“Definicién de concentracion

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

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

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

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

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

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

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

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

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

1. Modalidad de la Concentracidén Econdmica.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

b)

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Farte 1IV: Andlisis Econdmico

1. Mercado Pertinente
e Definicién de Mercados Producto

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

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

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

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

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

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

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

e La percepcién de los consumidores

En consecuencia, es vélido establecer que sélo se deben tomar como agentes que participan en el
mismo mercado a los bancos y empresas financieras, en su oferta de préstamos. Sin embargo,
por los problemas sefialados de falta de homogeneidad e inconsistencia de la informacién sobre
créditos, segin tipo, de las empresas financieras, para agregarlas con la informacién disponible
sobre créditos bancarios, en esta Resolucién se entrard a ver especificamente ¢l mercado de
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servicios bancarios, pero sefialando que en la seccion relativa a los indices de concentracion que
se calculen para los productos de crédito, los mismos deben interpretarse como valores en alguna
medida superiores a los que se obtendrian de haberse podido incorporar las cifras de las
empresas financieras.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

HSBC

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

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

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

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

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

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

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

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

BANISTMO

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

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

veinticinco i mas afios de plazo,

.
I
I

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

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

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

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

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

2. Comportamiento e identidad de los compradores

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

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

¢ Solidez, estabilidad y trayectoria

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

» Valores agregados (premios y promociones)

¢ Experiencias de familiares y amigos

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

diferenciados.

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

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

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

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

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

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

Ademés de los anteriores elementos, est4 el papel que juega la percepcion de los clientes, esto es,
c6bmo ven directamente los consumidores de estos servicios a estos diferentes proveedores. En
este sentido, se pueden listar las siguientes diferencias en la percepcion de los clientes entre un
banco y una empresa financiera™:



28

Digitalizado por la Asamblea Nacional

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

* Las financ 2ras cobran intereses més altos. La tasa de interés parece ser el principal
motivador al seleccionar el banco donde se pide un préstamo personal®.

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

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

* Las financieras piden menos requisitos y tienen menos tramites.

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

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

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

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

*» Consolidar deudas y obtener una sola letra més baja

* Hacer mejoras en el hogar

* Viajes

¢ Pagar estudios

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

¢ Atender imprevistos

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

e Tasa de interés.
o Valordelaletra quincenal3 ’,

e Plazo.

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

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

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

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

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

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

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

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

¢ Presupuesto disponible.
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3. Uso final del producto

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

4. Los costos y el tiempo de transacciéon

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

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

S. Evolucidn de los precios reales

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

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

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

La oportunidad de produccion.

La preferencia de tiempo por el consumo.

El riesgo.
o Lainflacién,

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

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

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

Depdsitos a Plazos Fijos

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

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

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

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

CUADRO N°® 1

TAZA SORRE DEPOBITOS A PLAZO IO
Diciembre 2004 - Jullo 2005

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

FUENTE. Enbidades Bancanas Prvadas

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

El comportamiento de las tasas de interés que pagan los Bancos por los depésitos a Plazo Fijo
refleja una tendencia positiva, tanto para los Bancos Panamefios como los Bancos Extranjeros.
De igual forma, las tasas de referencia han aumentado de manera constante.



Digitalizado por la Asamblea Nacional

N°25,759 Gaceta Oficial, miércoles 28 de marzo de 2007 33

En parte los aumentos de las tasas de interés pasiva son debido a la compensacion de la inflacién
y en parte al aumento de las tasas de interés internacionales tomadas como referencia (Ver

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

Tasas Pasivas*’

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

GRAFICO N° 1

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

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

GRAFICO N° 2

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

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

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

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

GRAFICO N° 3

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

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

Mew/Afto

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

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

GRAFICON® 5

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

tasas

Mes/Aho

i )
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GRAFICO N° 6

[ ¢ e e

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

Tasas
[A]

Mes/Afo

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

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

Tasas

Mes/Afio

Tasas Activas

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

la tasa PRIME que es utilizada como referencia.

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

CUADRO N° 3

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

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

FUENTE. Entidacdes Bancariss Privadas
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CUADRO N° 4

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

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

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

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

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

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

FUENTE: Entidades Bancaras Privadas.

GRAFICO N° 9

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

Los grificos N° 9, 10 y 11 nos muestran el comportamiento real que han presentado las tasas de
interés por los préstamos a un afio segiin el sector econémico al que se le otorga el crédito y en
adicién compara las tasas que ofrecen la banca extranjera y la banca panamefia. En los tres
escenarios las tasas de interés de los créditos que ofrece la banca panamefia son superiores a las
tasas de interés oftrecidas por la banca extranjera. Cabe destacar también que la tasa Prime*®
utilizada como referencia ha ido en aumento. Por otro lado, el comportamiento de las tasas
ofrecidas por la banca panamefia se muestra més estable que el comportamiento de las tasas que
ofrece la banca extranjera, que si va paralela con una margen mas pequefio, con el movimiento
de la tasa de referencia.
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GRAFICON° 10
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A continuacién mostramos la diferencia de las tasas de interés otorgadas a un afio 0 menos por la
banca panamefia y la banca extranjera:
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CUADRON® 5

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

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

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

GRAFICO N°12

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

diferencia de tasas

Mesa/Afio

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

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

GRAFICO N° 13

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

Tasas

Mes/ARO

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

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

GRAFICO N*° 14

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

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

GRAFICO N° 16
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EVOLUCION DE LAS TASAS DE INTERES PROMEIO COBRADA FOR LA BANCA PANAMENA ¥V i
LA BANCA EXTRANJERA POR LOS PRESTAMOS PERSONALES POR PERIODOS MAYORES A !
UN ANGO Y MENORES DE CINCO ARNOS. DIC 2004 A UL 2006 |

Tasas

Mes/AfoO

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

Créditos Hipotecarios

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

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

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

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

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

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

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

CUADRON° 7

(Este cuadro contiene informacion confidencial)
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GRAFICO N° 18

(Este grdfico contiene informacion confidencial)

Como conclusién, se puede sefialar que:

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

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

HSBC

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

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

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

mantuvo con oscilaciones

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

Banistmo

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

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

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

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

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

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

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

* Definicion de Mercado Geogrifico™

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

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

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

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

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

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

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

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

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

9. ldentificacién de los Participantes en el Mercado Pertincnte

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

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

Bancos Extranjeros

Citibank, N A

Bancafé (Panamd), S A

Banco de Bogota, S A

BNP Panbas Sucursal (Panam4), S A

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

Banesco, Banco Unversal, € A

Banco Aflantico (Panamé), S A

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

Bank Leums Le-israel, B M

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

Banco Uno, S A

BAC Intemational Bank, Inc.

HSBC Bank USA

ST Geomes Bank & Company Inc

Banco Cuscatian de Panama, § A

HSBC Bank (Panama), S A

Stanford Bank (Panamé), S A

Banco Azteca (Panama), 5 A

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

Banco de! Pichincha Linited Panamé, § A

Bancos Panamefios Privados
Banco General, S.A

Towearbank Interngtional Inc

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

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

Metrobank, S A

Banco Altado, S A

Credicorp Bank, S.A

Global Bank Comporation

Banco Uriversal, § A

MIBANCO. S.A

MMG Bank Corporation

Banco Delta S A (BMF)

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

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

Operaciones

Oct 12 1904
Jul § 1934

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

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

Caprtal

Panama
Panamd

EUA
Colombia
Colombna

Francia

Tarwan

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

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

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

¢stas s6lo han aumentado marginalmente en el periodo estudiado.

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

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

estas fusiones®:
Fecha Sociedad Absorbente Sociedad Absorbida

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

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

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

Primer Banco de Ahorros,

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

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

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

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

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

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

Cuadro N° 9

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

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

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

NDICES DE CONCENTRACION DE BANCOS - CARTERA HIFOTECARLA

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

3 594 702 1 33, 4935

2,042, 768 1

20 5%
ua‘)__

1,974,178 r

1,502,611

10 O

OR70 { XrsL) 02134

:

o112

10 TN

780,738 73 T

i

AT 318

%9, 123

160,41

240,39

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

347,073

344, 552/ 17

350,36 - 17,

010
133 456 2,093
T2k

[ 1F)

BEs

8

Eiﬂ%%%%ﬁ
113

000t
o001

:

E%%EEF

111

341 126/

-l

[FAILE}

69 382

122 TR

FT) (Col

MA

258 930

37 IBance Inbemacionsl de Comis Rica, § A BICEA

132073

A

11,338

[
122318

235

3,375

26 445

10,4801

77

1

11,108, 13,

Chi = TH.70%

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

Frmite: Supormiendeno:s do Bascos  Cioulon

2lojo eeenS‘ﬁEﬁuz
2

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

porla dad du F i

de bn C

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

Cuadro N° 11

INSICRE PR CORCENTRACION BE BANCOS - CARYERA NIFOTECARIA

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

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

B
ﬁ%ﬁiEE%FﬁF%%EEEEiEE%EiE

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

de mercado ligeramente

menos. De hecho,

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

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

M EICES

A e R L L LTI

P Y e (L]

ey cddebsanar ode o dan

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

tid
s annngue s cddistauaen el Bdanco Clontia

[T S Y FTREY I

[STTS SUNTR L

Lir peeosstradda pras Lo

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

fusieonante:s

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

'y S IAE LML DR Lok

R Ak kS OF mALBD AR

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

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

¥uamia: Smparsnandoncs de Bmncas 0

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

i AT

Roimistma + HASC Bank fasamd
de ¥ N A

Barco §oninenn
® A

aooou |
" pune

rhuis ndcocie A Tancoy

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

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

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