RESOLUCION NUMERO 003-CDPC-2024-ANO-XVIIL. COMISION PARA LA
DEFENSA Y PROMOCION DE LA COMPETENCIA (La Comisién). SESION
ORDINARIA DEL PLENO NUMERO 018 - 2024.- Tegucigalpa, Municipio del Distrito
Central, a nueve dias del mes de mayo de 2024,

VISTO: Para resolver" el Expediente Administrativo Numero 262-NC-12-2023,
contentivo de la notificacién de una Concentracion Econdmica, consistente en una
reestructuracion corporativa mediante la cual BANCO DAVIVIENDA S. A. (Banco
Davivienda Colombia), por medio de su Junta Directiva aprobé la inversion dirécta de
capital en una nueva sociedad mercantil denominada HOLDING DAVIVIENDA
INTERNACIONAL, S. A., (Holding Davivienda), y el subsecuente aumento de la
inversion a través de varias opéraciones que se llevaran a cabo mediante el aporte en
especie de las acciones que el Banco Davivienda Colombia tiene en sus “filiales
internacionales”, sefalandose en el presente proceso a BANCO DAVIVIENDA
HONDURAS S. A. (Banco Davivienda Honduras) y SEGUROS BOLIVAR
HONDURAS, S. A. (Seguros Bolivar Honduras); por ser las que participan como
sujetos activos en la actividad econémica dentro del territorio de la Republica de
Honduras; solicitud presentada por el abogado José Rafael Rivera Ferrari apoderado

de los agentes econdmicos involucrados, actuando con la representacion debidamente
acreditada.

CONSIDERANDO (1): Que, entre los antecedentes relevantes contenidos en el

procedimiento administrativo instruido al efecto, se destacan los siguientes:

1. Que en fecha doce (12) de diciembre de dos mil veintitrés (2023}, el abogado José
Rafael Rivera Ferrari, actuando en representacion de los agentes econémicos
BANCO DAVIVIENDA S. A. (Banco Davivienda Colombia), HOLDING
DAVIVIENDA INTERNACIONAL, S. A., (Holding Davivienda), BANCO
DAVIVIENDA HONDURAS S. A. (Banco Davivienda Honduras) y SEGUROS
BOLIVAR HONDURAS, S. A. (Seguros Bolivar Honduras); presenté ante La
Comision, la solicitud de notificacién de la operacion de concentracion econémica
que se describe en el preambulo.

2. Que en fecha trece (13) de diciembre de dos mil veintitrés (2023), La Comisién
tiene por presentada la solicitud supra referida y en el mismo acto resuelve que,
previo a la admisién de la solicitud, se requiera a los comparecientes para

cumplimentar documentacion pertinente y establecida en la legislacion.
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. Que en fecha ocho (08) de enero de dos mil veinticuatro (2024), el apoderado de

los agentes econdmicos presenté Manifestacion a efecto de cumplir con
requerimiento efectuado por La Comision.

- Que en fecha nueve (09) de enero del afic en curso La Comisién tuvo por
presentada la manifestacion supra referida junto con la informacion acompanada y
en el mismo acto procedié a dar traslado del Expediente Administrativo a la

Direccién Técnica, a fin de continuar con el tramite correspondiente.

. Que er fecha quince (15) de enero de dos mil veinticuatro (2024), la Secretaria
General tuvo por devuelto de la Direccién Técnica el Expediente de mérito junto

con el calculo correspondiente de la Tasa por verificacion de concentraciones
econdmicas.

- Que en la misma fecha quince. (15) de enero de dos mil veinticuatro (2024), La
Comisién emite Auto por medio del cual efectia requerimiento a los agentes
econdmicos notificantes, a efectos de que procedan a cumplir con la obligacion de
tasa por verificacién, conforme a lo establecido en la Ley Comision para la Defensa

y Promocién de la Competencia (Ley de Competencia o Ley).

. Que en fecha seis (06) de febrero del afic en curso, el apoderado de los agentes
econdmicos presenté escrito intitulado “Se presenta Recibo de Pago de Tasa de
Verificacion...” junto con el comprobante del Recibo TGR-1 No. 0012269662,
acreditando el cumplimiento de la obligacién supra mencionada, siendo admitido
por La Comision y remitido en la misma fecha a la Direccién Técnica para la

continuacion del procedimiento correspondiente.

- Que en fecha veintidds (22) de febrero de dos mil veinticuatro (2024) La Comision
procede a emitir providencia, mediante la cual hace del conocimiento de los
agentes econémicosl, los extremos derivados del Dictamen Técnico ntimero DT-
001-2024 vy los requiere a su vez a cumplimentar informacién pertinente para la

continuacion del procedimiento relativo a las concentraciones econémicas.

. Que en fecha cinco (05) de marzo de dos mil veinticuatro (2024), el apoderado de

los agentes econdémicos intervinientes se da por notificado del auto supra referido.
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10.Que en fecha trece (13) de marzo de dos mil veinticuatro (2024), el apoderado de
los agentes econdmicos presentd el escrito intitulado “Manifestacion se da

cumplimiento a efecto de cumplir con Requerimiento segun providencia de fecha
22 de febrero de 2024.

11.Que La Comisién en fecha catorce (14) de marzo del afio en curso da por admitida
la Manifestacion referida y en el mismo acto da traslado del Expediente

Administrativo a la Direccion Técnica, para la continuacién del procedimiento de ley
correspondiente.

CONSIDERANDO (2): Que de conformidad con el procedimiento de ley, se destaca la
informacion relativa a los agentes econémicos involucrados en la operacion de
concentracion  econémica notificada, segin su participacién en la misma,
identificandose para tal efecto, los agentes directamente involucrados en la operacién
en cuestion denominados en el proceso de mérito como “Agentes Econémicos
Notificantes” y/o “Agentes Econdémicos Involucrados”, haciendo una separacion
especial de los agentes econdmicos de interés para La Comision, a efectos de su
actividad en el territorio hondurefio, para una mayor comprension de las relaciones

entre si y referidas por las partes como “Filiales Internacionales’.
AGENTES ECONOMICOS NOTIFICANTES Y/O INVOLUCRADOS
A. BANCO DAVIVIENDA S. A. COLOMBIA (Banco Davivienda Colombia)

Sociedad Mercantil constituida mediante Escritura Publica namero 3892 en
fecha dieciséis (16) de octubre de mil novecientos setenta y dos (1972) en la ciudad
de Bogota D.C. de la Republica de Colombia, su razén social es Banco Davivienda S.
A., pudiendo llamarse también Banco Davivienda, su naturaleza juridica es ser un
establecimiento Bancario Comercial de Naturaleza Privada. Entidad sometida al

control y vigilancia por parte de la Superintendencia Financiera de Colombia.

Dicha sociedad tiene por objeto social -seguin su certificado de constitucién — el
ejercicio de las siguientes actividades: a.) Captar recursos del puablico.; b.) Otorgar
préstamos; ¢.) Las demas operaciones e inversiones autorizadas o que en el futuro se

autoricen a los bancos comerciales. (Ver Folio 000147).

Su capital social se encuentra suscrito de la siguiente manera:
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%

Socios ‘ Acciones | accionaria
Inversora Anagrama Inveranagrama S.A.S. 72,626,075 | 16.0794%
‘Inversiones Financieras Bolivar S.A.S 72,563201 ' 16.0655%
Inversiones Cusezar S.A. 2 41,294 772 | 9.1427%
Inversiones Meggido S.A. | 41,026,727 : 9.0833%
Grupo Bolivar S.A. 40,805,701 | 9.0344%
Compania de Seguros Bolivar S.A. 389,117,482 | 8.6606% |
Seguros Comerciales Bolivar S.A. | 34,839,482 7.7135% ]|
Fondo dz Pensiones Obligatcrias Porvenir Moderado . 12,109,362 2.6810% I
Fondo Pensiones Obligator. Porvenir Mayor Riesgo 11,189,187 = 2.4795% |
Fondo dz Pensiones Cbligatorias Proteccién Moderado 9,794,881 2.1686% |
Fondo Bursatil Ishares msci colcap 7,958,356 1.7620% i
Fondo dez Pensiones Obligatorias Proteccion Mayor r. 5,811,468 1.2867% -
Fondo Bursatil Horizons Colombia Select S&P 4,132,798 0.9150%
Fondo di Pensiones Obligatorias Colfondos Moderado | 3,781,964 0.8373% |
Cartera colectiva cerrada por compartimientos acci 3,105.149 | 0.6875% |
Capitalizadara Bolivar S.A. 2,700,911 0.5980%
Andover Financial Investments IIp . 2,572,091 0.5695%
Fondo de Pensiones Obligatorias Colfondos Mayor Riesgo 2,455,834 0.5437%
Inversiones Odisea. 2,383,936 0.5278%
Vanguardia Inversiones S.A.S. | 2,151,743 0.4764%
Sub Total 20 principales Accionistas 412,431,130 | 91.3124%
Otros

39,239,283 | 8.6876%
451,670,413 | 100.0000%

Total

Fuente: _Expediente 262-NC-12-2023. / Ver Folio 000254

B. HOLLING DAVIVIENDA INTERNACIONAL S. A. {(Holding Davivienda)

Sociedad Mercantil constituida bajo las Leyes de Panama, el dieciséis (16) de
Noviembre de dos mil veintitrés (2023), en la Ciudad de Panama, Republica de

Panama, cuya denominacién Social es “Holding Davivienda Internacional S. A.”.

El objeto exclusivo de la sociedad — segin fa documentacién contenida en el
expedients de mérito - es el dedicarse a la tenencia de acciones o participaciones en
los capitales de entidades nacionales o extranjeras dedicadas a la prestacion de
servicios financieros de toda indole del mercado, valores y/o de seguros o reaseguros,

y/o entidades nacionalés o extranjeras, cuyo objeto exclusivo sea detentar la teneduria
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de acciones de cualquiera de tales tipos de entidades, asi como hacer todo cuanto
fuere conducente, complementario o incidental a ello.

El capital social de Holding Davivienda Internacional S. A_, actualmente se encuentra
suscrito de la siguiente manera:

Socios Acciones |% accionaria

Banco Davivienda S. A. (Colombia) . 2,288 | 100.0000% |
Total 2,268 |  100.0000% |
Fuente: Expediente 262-NC-12-2023. / Ver Folio 000252 T

AGENTES ECONOMICOS CON ACTIVIDADES DENTRO DEL TERRITORIO

NACIONAL (identificadas en e/ escrito de notificacién como parte de las “Filiales
Internacionales”).

C. BANCO DAVIVIENDA HONDURAS S. A. (Banco Davivienda Honduras)

Sociedad Mercantil constituida y existente bajo las Leyes de la Republica de
Honduras, el treinta y uno (31) de marzo de mil novecientos cuarenta y ocho (1948),
inscrita en el Asiento nimero 14, Folios 49 al 57 del Tomo 7 del Libro de Comerciantes

Sociales de la Seccidn Registral de Francisco Morazan.

Su denominacién social es Banco Davivienda Honduras, Sociedad Anénima,

pudiendo identificarse a su vez como Banco Davivienda Honduras, S. A.

Su finalidad — segun su Escritura de Constitucién - es realizar operaciones
bancarias en general, las que se rigen por las disposiciones de su Escritura y Estatutos
Sociales, por lo dispuesto en la Ley del Sistema Financiero, en la Ley de la Comisién
Nacional de Bancos y Seguros, en la Ley de Banco Central, el Codigo de Comercio y
en los Reglamentos y Resoluciones que emita el Direc’gorio del Banco Central de

Honduras y la Comisién Nacional de Bancos y Seguros y demas leyes aplicables.

El capital social de Banco Davivienda Honduras S. A. se encuentra suscrito de la
siguiente manera:

| Socios ;Acciones % accionaria
Banco Davivienda S A, (Colombia) 24,213,932 94.2161%
_Seguros Bolivar Honduras, S.A. 779,428 3.0327%
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'Accionistas Minoritarios 707,064 2.7512%

Total 25,7000,424 100.0000%
Fuente: Expediente 262-NC-12-2023.

Dicha sociedad mercantil se encuentra inscrita bajo la Matricula 63147 del Registro
Mercantil de Francisco Morazan, segun sistema de busqueda de la Camara de

Comercio e Industria de Tegucigalpa, Centro Asociado al Instituto de la Propiedad.

D. SEGUROS BOLIVAR HONDURAS, S. A. (Seguros Bolivar Honduras)

Sociedad Mercantil constituida bajo las Leyes de la Republica de Honduras en
fecha diecisiete (17) de enero de mil novecientos diecisiete (1917), en la ciudad de
Tegucigaloa, Francisco Morazan, Honduras; e inscrita bajo el nimero 21, Folios del 68
al 75 del Tomo If del Registro Mercantii de la misma seccién registral, cuya
denominacion social es “SEGUROS BOLIVAR, HONDURAS, SOCIEDAD ANONIMA”,
pudiendo utilizar como nombre comercial “SEGURQOS DAVIVIENDA.

Segun su documento de constitucion, su finalidad es realizar operaciones de
seguros, o flanzas en general, inversién de su capital reservas técnicas y matematicas,
asi como, proveer servicios a los aseguradores en relacidon con los riesgos asumidos,
las que se rigen por las disposiciones de su escritura social y estatutos sociales, por lo
dispuesto en Ja ley, instituciones de seguros y reaseguros, y en lo que fueren aplicables
por las leyes de la Comisién Nacional de Bancos y Seguros, del Banco Central de
Honduras por la Ley del Sistema Financiero, por la Ley Monetaria, y por los
Reglamentos y Resoluciongs que emita la Comision Nacional de Bancos y Seguros y
el Directorio del Banco Central de Honduras. En Io no previsto en las Leyes,
Reglamentos y Resoluciones mencionadas, se sujetaran a la legislacion nacional de

la Republica que les fuera aplicable y especialmente a las disposiciones pertinentes
del Cédigo de Comercio.

El capital social de Seguros Bolivar Honduras, S. A., se encuentra suscrito de la
siguiente manera:

|Socios AR | Acciones | % accionaria

IBanco Davivienda S.A. (Colombia) 3,233,659 | 88.6420%
. Banco Davivienda Honduras, S.A. 54,060 1.4819%
Accionistas Minoritarios 360,281 | 9.8761%
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Total | 3,648,000 100.0000%
 Fuente: Expediente 262-NC-12-2023. / Ver Folio 000021

Dicha sociedad mercantil se encuentra inscrita bajo la Matricula 70835 del
Registro Mercantil de Francisco Morazan, seglin sistema de busqueda de la Camara

de Comercio e Industria de Tegucigalpa, Centro Asociado al Instituto de la Propiedad.

E. Otras Sociedades Mercantiles relacionadas.

Para efectos L’mi_camente de referencia, se mencionan Banco Davivienda
(Panamd) S. A, Banco Davivienda Internacional (Panama) S. A., Grupo de! Istmo
Costa Rica S. A, e Inversiones Financieras Davivienda, denominadas como “Filiales

Internacionales” en conjunto con las sociedades que operan en territorio nacional.

CONSIDERANDO (3): Que, en atencién a la informacién y documentacion
proporcionada, la operacién de concentracién econdémica pretendida consiste en una
reestructuracion mercantil por medio de la cual BANCO DAVIVIENDA S. A. (Banco
Davivienda Colombia), llevara a cabo una inversidn directa de capital en la sociedad
mercantil denominada HOLDING DAVIVIENDA INTERNACIONAL, S. A., (Holding
Davivienda), y el subsecuente aumento de la inversion a través de varias operaciones
que se llevaran a cabo mediante el aporte en especie de las acciones que el Banco
Davivienda Colombia tiege en sus filiales internacionales: Banco Davivienda
Honduras, S. A. (Banco Davivienda Honduras); Seguros Bolivar Honduras, S. A.
(Seguros Bolivar Honduras); Banco Davivienda (Panama) S. A_; Banco Davivienda

Internacional (Panamé) S. A.; Grupo del Istmo Costa Rica S. A., e Inversiones
Financieras Davivienda. ) '

Los diagramas siguientes muestran graficamente las estructuras Pre Operacién y
Post Operacion de la concentracion econémica propuesta, asi como, las relaciones
de las sociedades hondurefias involucradas.
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PRE-OPERACION
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POST-OPERACION
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Seguros Bolivar Honduras

CONSIDERANDO (4): Que en el marco del proceso de ‘analisis y verificacién al que
fue sometida la operacién de concentracién econémica notificada, la Direccién Técnica

en coordinacion con sus dependencias legal y econémica mediante dictamen DT-003-
2024, realizaron la valoracion de los aspectos siguientes:

Valoracion de Umbrales

La Ley para la Defensa’y Promocion de la Competencia (Ley de Competencia
0 Ley), establece en su articulo 13, la obligatoriedad de los agentes econdmicos de

notificar ante La Comisién la operacién de concentracion econémica antes de que surta
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sus efectos, definiendo esta Comisién que concentraciones deben ser verificadas, en
funcién de tres variables: monto de activos, participacion en el mercado relevante o el
volumen de las ventas de (os agentes que se concentran. Dandose por entendido, que,
para ser objeto de verificacion, una concentracién debera alcanzar por [o menos uno
de los umbrales que ya fueron establecidos y aprobados por la Comisién, conforme a
la Resolucién No. 04-CDPC-2014-ANO-IX y publicada en el Diario Oficial La Gaceta
en fecha 27 de junio de 2014. -

Conforme a la informacién financiera adjunta al Expediente del Caso, y al
considerar la suma del monto de los activos de las sociedades de |a operacion de
concentracién econdmica en el territorio nacional, vale decir, Banco Davivienda
Honduras, S. A. y Seguros Bolivar Honduras, S.t_ A., los mismos totalizan
L.47,455,795,901.00, superior a los L.756,168,000.00 establecidos por la Comision
como umbral para esta variable, en funcion del salario minimo aprobado mediante
Acuerdo SETRASS No.013-2023, publicado en el Diario Oficial La Gaceta No. 36,161
del 21 de febrero del 2023, vigente a partir del 01 de enero de 2023, cumpliéndose en
primera instancia al menos unc de los criterios de notificacion Y en consecuencia para
la verificacion, vale decir, el referente a activos.

! Agente Econémico Activos en Lempiras

| Banco Davivienda Honduras, S. A. 44,455,795,901.00 |
Seguros Bolivar Honduras, S.A. 2,595,785,091.00 |
_:Total 47,051,580,992.00 |
 Umbral | ]l | 756,168,000.00 |
Fuerite: Expediente 262-NC-12-2023

De la Operacién de Concentracién Econémica Notificada:

Sobre los extremos expuestos por los Agentes Econémicos Involucrados:

De acuerdo con lo manifestado en el escrito presentado ante La Comision por
el apoderado legal de los agentes econémicos involucrados, la operacién de

concentracion econémica consiste en una reestructuracién corporativa mediante la
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cual el Banco Davivienda Colombia aprobd realizar una reorganizacién mercantil
mediante la inversion directa en una nueva sociedad mercantil constituida en la
Republica de Panama bajo la denominacién saocial Holding Davivienda Internacional
S. A., siendo el Banco Davivienda Colombia el tGinico propietario de dos mil doscientas
sesenta y ocho (2,268) acciones, equivalentes al 100%-del capital social.

Para tal efecto, Banco Davivienda Colombia realizara la inversion de capital
mediante; (i) la constitucion de la entidad panamefia, y i} el subsecuente aumento de
la inversion de capital en un monto aproximado de USD$ 1,682,307,056 (mil
seiscientos ochenta y dos millones trecientos siete mil cincuenta y seis dolares), a
través de varias operaciones que se llevarian a cabo mediante el aporte en especie de
las acciones que el Banco Davivienda Colombia tiene en sus filiales internacionales
Banco Davivienda (Panaméa) S.A., Banco Davivienda internacional {(Panama) S.A.,
Banco Davivienda Honduras S.A., Seguros Bolivar Honduras S.A., Grupo Istmo Costa
Rica S.A. e Inversiones Financieras Davivienda.

Segln los agentes econdmicos invalucrados la‘inversion propuesta tiene como
principales objetivos: a) hacer mas transparente la” estructura y resultados de
Davivienda hacia terceros, b) tener una estructura mas flexibie que permita tener
socios o deuda propia para financiar el crecimiento o aprovechar las oportunidades de
negocio en Centroamérica, y c) manejar de manera mas eficiente el capital de las
filiales internacionales al distribuirse entre ellas las necesidades y excedentes, si tener
que pasar directamente por Davivienda Cclombia.

Del Mercado Relevante:

Mercado Producto

Coro se ha sefalado, [a operacién de concentracion econémica propuesta
mediante una reestructuracion corporativa aprobada por la Junta Directiva de Banco
Davivienda Colombia S. A., y en la cual estan relacionados dos (02) sociedades
mercantiles que llevan a cabo sus actividades econémicas en territorio nacional, vale
referir Banco Davivienda Honduras, S. A. y Seguros Bolivar Honduras, S. A, las cuales
participan en el sector financiero y asegurador respectivamente y son parte de las
“Filiales Internacionales” de Banco Davivienda Colombia S. A.

Si consideramos el conjunto de competidores y la gama de servicios ofrecidos

en el mercado financiero, se pueden segmentar atendiendo a la importancia de las
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actividades de intermediacion financiera que realizan dichas sociedades en mercado,
gque incluye de manera ge'ﬁeral, el segmento de depobsitos (a la vista, de ahorros, a
plazo fijo), servicios de présta‘mo"s‘ y, de tarjetas de crédito. ademas del mercado
asegurador que segln definiciones que esta Comisién ha realizado en otras ocasiones
representa la mejor formula y técnicamente la mas eficaz para la cobertura de los
riesgos al transferilos a un tercero (el asegurador), garantizando la adecuada
compensacion, en caso de ocurrencia de un evento o siniestro. Bajo una definicion
simplista, el seguro puede ser definido como una operacion en la cual una parte (el
asegurador) se hace acreedor, mediante el pago de\una remuneracion (la prima) de
una prestacion que habra de satisfacerle a la otra partey(el asegurado) en caso de

producirse un siniestro. En general, su finalidad es la cobertura de una necesidad
econémica.

Para el caso de Honduras segun el perfil del sistema asegurador 2022 publicado
por la Comisién Nacional de Bancos y Seguros (CNBS) “ resalta el papel del sector
asegurador sobre la economia hondurefia en la cobertura de siniestros cuya ocurrencia
masiva puede debilitar la estabilidad financiera de los hogares y empresas, mas aiin
en circunstancias de fragilidad macroeconémica; por otra parte, se destaca el papel de
la actividad aseguradora como pieza clave en la generacion de capital y riqueza, al ser
un importante agente ahorrador e inversor sobre ofros sectores financieros,
especialmente, el sistema bancario”.

Por tanto, el mercado relevante de producto para el presente caso queda
definido como: i) intermediacién financiera, y ii) sector de seguros por cuanto, es

en dichos mercados en donde la concentracién econémica puede producir efectos.

Mercado Geografico:

Para definir el aspecto geografico del mercado relevante se considera que todos
servicios financieros involucrados en la operacién de concentracion bancarias y
aseguradoras tienen aceptacion en toda la reptblica, independientemente de cual sea
el banco u aseguradora ofertante. Ademas, los bancos y aseguradoras ofrecen
relativamente los mismos productos en todo el pais, por lo mismo se podria considerar

que el mercado relevante cubre la totalidad del territorio nacional.

De ahi que, el mercado relevante geografico en el que debe ser analizada la
presente concentracion del mercado de intermediacion financiera, asi como del sector

de seguros, es el mercado nacional, por cuanto la dimension geografica de los
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mercados de productos relevante previamente definides. Es decir, e/ mercado

geografico es nacional ya que no se han detectado ambitos inferiores al nacional en

que las condiciones de competencia aplicables a los servicios descritos sean

suficientemente distintas respecto al resto del territorio nacional.,

Valoracién de la informacién y documentacién presentada por los Agentes
Econdmicos involucrados:

1.

Que en lo relativo a las operaciones de concentracion economica, la Ley para la
Defensa y Promocién de la Competencia (Ley de Competencia o Ley) y su
Reglamento, contiene disposiciones legales que rigen el procedimiento en cuestidn
a efectos de verificar e ihvestigar las concentraciones econémicas para determinar

su compatibilidad con el ordenamiento juridico que Tige la materia.

Que de acuerdo con el articulo 3 y 4 de la Ley, el ambito de aplicacién espacial de
la validez de la Ley comprende a todas las areas de {a actividad econdmica aun
cuando se encuentre reguladas por sus leyes especiales, reglamentos o
resoluciones. En tal sentido, estan sometidas a la Ley todos los agentes
econdmicos o sus asociaciones, ya sean personas naturales o juridicas, que, por
cualquier titulo, participen como sujetos activos en la actividad econémica dentro
del territorio de la Republica de Honduras. Asimismo, aquellas personas con
domicilio legal fuera del territorioc de la Republica de Honduras, cuando sus

actividades, contratos, convenios, practicas, arreglos, actos o negocios, produzcan
efectos en el territorio nacional.

Que la Ley de Competencia en su articulo 13, establece la obligatoriedad de
notificar las concentraciones econémicas ante la Comisién, por parte de los agentes
econdmicos que pretendan concentrarse, antes que la operacion surta sus efectos

y las mismas podran ser sometidas a verificacion para determinar su compatibilidad
con la normativa de competencia.

Que para efectos de cumplir con la obligacién de notificacion previa supra referida,
los agentes econdmicos deben incluir en la solicitud, la informacién vy
documentacion que establece el articulo 52 de la Ley de Competencia, relacionada
con los articulos 15 y 22 de su respectivo Reglamento y relativa a los agentes
econémicos participantes directa o indirectamente en la operacién de

concentracion econdmica, como ser: el nombre, denominacion o razén social de
)]
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los agentes economicos asi como la copia certificada de la escritura de
constitucion, modificacion o transformacién de los mismos; descripcién de la

concentracion econdmica, sus objetivos y el tipo de operacion, entre otros.

5. Que el Apoderado legal de los Agentes Econdmicos involucrados en esta operacion
de Concentracion Econémica, manifiesta que a la fecha Holding Davivienda
Internacional S A., Gnicamente posee las siguientes participaciones accionarias en
otras sociedades: Banco Davivienda (Panama) S.:A., con 191,000 acciones
equivalentes al 100% y en Banco Davivienda Internacional (Panamé) S. A, con
63,217 acciones equivalentes al 100%, (ver folio 000252).

6. Que, en el Expediente de meérito, corren agregados varios documentos
denominados “Declaracién Jurada” por medio de los cuales, los Agentes
Econdmicos involucrados en la operacion de Concentracion Econdmica, notificada,
declaran que la informacion presentada es fidedigna, de igual manera que no tienen

participacion social de otras sociedades constituidas en Honduras.

Del Procedimiento relativo a las Concentraciones Econémicas y la valoracién de

posibles efectos a la Competencia derivados de la operacion propuesta:

Como fuera referido, esta operacion de concentracion econdmica consiste en
una reestructuracion corporativa mediante la cual el Banco Davivienda Colombia por
medio de su Junta Directiva aprobé realizar una reorganizacion mercantil mediante la
inversion directa de capital en una nueva sociedad fhercantil constituida en la
Republica de Panamd bajo la denominacion social Holding Davivienda Internacional
S.A., y que al no estar subsumida la operacién de Concentracién Econdmica bajo el
procedimiento expedito contenido en la Resolucion 014-CDPC-2012-ANO-VIII, el
analisis de dicha Concentracion se realizé bajo el proceso ordinario de verificacion

establecido en la Ley de Competencia y su Reglamento, de acuerdo al Dictamen
numero DT-001-2024.

En atencidn a la informacion proporcionada por los Agentes Econémicos en su
escrito de notificacion, y lo que resultd de la evaluacion de esta, se corroboré que la
operacion de concentracién econdémica notificada no podia admitir el criterio
establecido en el articulo 13, inciso d) del Reglamento de la Ley para la Defensa y
Promocion de la Competeqcia en la variable de participacion accionaria, en cuanto a

la aplicacién del procedimiento expedito como tal, en vista que, de la simple lectura e
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interpretacion del articulo referido, se descartaba el cumplimiento de los requisitos. En

tal sentidc, vale mencionar que dicho precepto legal literalmente establece:

“Las concentraciones consistan en una simple restructuracion
corporativa, donde un agente econémico tenga en propiedad y posesién,
directa o indirectamente, por lo menos durante los Gitimos tres (3) arios,

el naventa y ocho por ciento (98%) de las acciones o partes sociales de

él o los agentes econémicos involucrados en la transaccion” (El
subrayado es propio)

El presupuesto legal anterior, fue factible verificarlo mediante Ia informacion y
documentacién contenida en el expediente de concentracién examinado por esta
Comisién, en lo concerniente especificamente a las composiciones accionarias de las
sociedades mercantiles involucradas, extremo que se logré constatar al realizar una
revision de las participaciones accionarias que el agente econémico Banco Davivienda
Colombia posee en las sociedades mercantiles que operan en territorio nacional, la

cuales a la fecha del analisis corresponden a una participacién accionaria de

94.2161%, en Banco Davivienda Honduras, mientras gue la de Sequros Bolivar

alcanza un 3.0327%. por lo que ambas totalizan un 97.2488%. {Lo subrayado es
propio). (Véase Folio 000024).

ACCIONISTAS Y PARTIPACION ACCIONARIA DE
BANCO DAVIVIENDA HONDURAS, S.A. {2021-2023) (EX ANTE)

—

|
Participacion
Accionista Acciones | Accionaria

Banco Davivienda S.A. (Colombia) 24,213,932 | 94.2161%

Seguros Bolivar Honduras, S.A. 779,428 3.0327%
Accionistas Minoritarios 707,084 27512% |
Total 25,700,424 | 100.0000% |

Fuente: Expediente Aaministrativo No. 262-NC-12-2023.
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En ese mismo orden, al considerar las participaciones de las partes involucradas
en la sociedad mercantil Seguros Bolivar Honduras, S. A., se puede observar que
Banco Davivienda Colombia ostenta un 88.8420% v Banco Davivienda Honduras, un

1.4819%, totalizando asi un total de 90.1239%. (Lo subrayado es propio). (Véase Folio
000021).

ACCIONISTA Y PARTIPACION ACCIONARIA DE SEGUROS BOLIVAR
HONDURAS, S.A. (2021-2023) (EX ANTE)

. . Participacion
Accionista Acciones Accionaria
Banco Davivienda S.A. (Colombia) 3,233,659 88.6420% !
. : ;
Banco Davivienda Honduras, S.A, 54,060 1.4819%
|
' Accionistas Minoritarios 360,281 9.8761%
| Total 3,648,000 100.0000%
Fuente: Expediente Administrativo No. 262-NC-12-2023.

De lo anterior se concluy6 en el analisis preliminar que las participaciones que
el accionista mayoritario Banco Davivienda S. A., (referido en el expediente analizado
también como Banco Davivienda Colombia), ostenta en las sociedades Banco
Davivienda Honduras, S. A. y Seguros Bolivar Honduras, S. A., es de 97.2488% y
90.1239% respectivamente, porcentaje inferior al establecido como requisito en el

articulo 13 inciso “d” reglamentario, para subsumirse en el procedimiento expedito.

Posteriormente, en la continuacion del proceso de analisis y verificacién al que
fue sometida la operacion, se constaté que la transaccion propuesta implica la creacion
de un Holding, por lo que en condiciones ex post operacidon no se modificara la
composicidn accionaria de las sociedades hondurefias, es decir Banco Davivienda
Honduras, S. A. y Seguros Bolivar Honduras, S. A., por lo que la operacion de
concentracion no implica un cambio en el modelo de gestidn de las sociedades

referidas por la creacion del Holding tal y como se observé en los diagramas de pre y
post operacion.

En ese contexto, vale resaltar que el niimero total de acciones de la sociedad

Banco Davivienda Honduras, S. A. se mantendria una vez concretada la pretendida
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operacion de concentracion (25,700,424 acciones). De igual manera, el nimero total

de acciones de la sociedad Seguros Bolivar Honduras, S.A. equivalente a 3,648,000
acciones.

Adicionalmente los argurentos esgrimidos sobre el proceso de reestructuracion
tiene como objetivos, entre otros los siguientes: Dar mayor claridad a la estructura del
Banco Davivienda hacia terceros; tener una estructura independiente que permita
tener socios o deuda propia para financiar el crecimiento o aprovechar oportunidades
del negocio en Centro América, orientar los recursos de capital y deuda del Banco
Davivienda hacia Colombia al tener una estructura independiente de los negocios de
Centro América y, manejar de manera méas eficiente el capital de las filiales
internacionales al distribuirse entre ellas las necesidades y excedente, garantizando
un flujo continuo de dividendos hacia Colombia:

Los agentes econémicos involucrados argumentan que la propuesta no implica
nuevos riesgos, ni cambios en los actuales, para las filiales internacionales o el banco,
toda vez que la politica general para la administracién de los diferentes riesgos se

continuara rigiendo bajo el .esquema de administracién de Banco Davivienda
Colombia.

Asimismo, se puede referir que con la operacion propuesta no se efectuaran
cambios en el modelo de gestion de las “filiales internacionales”, por lo que no habria
modificaciones al modelo de gobierno corporativo de Banco Davivienda Colombia,
dado que este ultimo seguira ejerciendo el control matricial de las lineas de riesgo y de
negocio, bajo la estructura de la unidad regional (internacional) y en los mismos

términos que hasta la fecha lo ha llevado a cabo. Esto bajo el entendido que el Holding
sera una entidad no operativa.

De todo lo antes expuesto se pudo deducir que la operacion no tendra impacto
en ninguna de los accionistas del banco, lo anterior, por cuanto se ha descrito, el
Holding sera una entidad cuyo Gnico proposito sera el de actuar como la tenedora de
las acciores de las “filiales internacionales” Yy, por ende, desde el punto de vista de

negocio, no llevara a cabo ninguna operacién, ni desarrollara actividad comercial
alguna.

Cabe hacer mencién que, en materia financiera, la operacién no tendra efecto
alguno en el balance consolidado del Banco Davivienda Colombia y los accionistas del
mismo continuaran manteniendo la participacién indirecta en las “filiales

internacionales” cuyas acciones se aportan al Holding.
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En vista de lo anterior, la operacién notificada no prevé ninguna afectacion al
mercado. De ahi que no se percibe que las acciones de competencia en los mercados
donde actuan las sociedades (Banco Davivienda Honduras, S.A. y Seguros Bolivar

Honduras, S.A.), puedan verse afectadas de manera negativa a consecuencia de la
pretendida operacion notificada.

CONSIDERANDO (5): Que para efectos de dar cumplimiento a la obligacion
establecida en el articulo 29 del Reglamento de la Ley de Competencia que dice: “En
el acto de formalizacion ante notario mediante el cual se produzca una concentracion
de las que requiere autorizacion previa de conformidad a la Ley, dicho funcionario
debera relacionar fa resolucién de la Comisién en la que se autoriza la misma”, los
agentes econdmicos involucrados en dicha operacion, informaran a la Comision el
cumplimiento de la obligacién en referencia, para lo cual deberan presentar ante la
Secretaria General de I3 Comisién, la copia debidamente autenticada de la

correspondiente escritura pablica, y las solemnidades que la ley exige para los efectos
respectivos.

POR TANTO;

La Comisién para la Defensa y Promocién de la Competencia en el uso de sus
atribuciones y en aplicacién a lo establecido en los articulos: 1, 80, 82, 331, 333y 339
de la Constitucion de la Republica; 1, 2, 3,4,9,11,12,13, 14, 15, 16, 18, 34 numerales
3y 11), 45, 46, 52, 53, 56, 63-B, y demas aplicables de la Ley para la Defensa y
Promocién de la Competencia; 1, 2, 3 literal a, ¢ fo0ys;9 10,11,12, 13, 14, 15, 21,
22,23,24, 29, 40, 46, 47, 49, 50, 82 y demas aplicables del Reglamento de la Ley para
la Defensa y Promocién de la Competencia, asi como las disposiciones de la Ley de

Procedimiento Administrativo de aplicacién supletoria para las cuestiones no previstas
en la normativa de competencia.

RESUELVE:

PRIMERO: Tener por NOTIFICADA la operacion de concentracién econémica entre
los agentes econémicos BANCO DAVIVIENDA S. A. (Banco Davivienda Colombia),
HOLDING DAVIVIENDA INTERNACIONAL, S. A. (Holding Davivienda), BANCO
DAVIVIENDA HONDURAS S. A. (Banco Daviviénda Honduras) y SEGUROS
BOLIVAR HONDURAS, S.A. (Seguros Bolivar Honduras):
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SEGUNDO: Que se AUTORICE el proyecto de concentracion econdmica consistente
en una reestructuracion corporativa mediante la cual BANCO DAVIVIENDA S. A.
(Banco Davivienda Colombia), por medio de su Junta Directiva aprobo realizar una
reorganizacion mercantil mediante la inversion directa de capital en una nueva
sociedad mercantil denominada HOLDING DAVIVIENDA INTERNACIONAL, S. A,
(Holding Davivienda), y el subsecuente aumento de la inversién a través de varias
operaciones que se llevaran a cabo mediante el aporte en especie de las acciones que
el Banco Davivienda Colombia tiene en sus “filiales internacionales”, sefialandose en
el presente proceso a BANCO DAVIVIENDA HONDURAS S. A. {Banco Davivienda
Honduras) y SEGUROS BOLIVAR HONDURAS, S.A. (Seguros Bolivar Honduras);

por ser las que participan como sujetos activos en la actividad econémica dentro del
territorio de la Republica de Honduras.

TERCERO: En consonancia a lo establecido en los procedimientos relativos a las
concentraciones econémicas, la Comisién se reserva la facultad de realizar a
posteriori, cualquier solicitud de informacion o verificacion relacionada al procedimiento
notificado e investigar lo manifestado por los agentes econémicos a lo largo del mismo.
Para tal efecto, se Instruye el Procedimiento para Exigir Informacion contenido en la
Ley para la Defensa y Promocién de la Competencia, entre otros, y sin perjuicio de
otras actuaciones o funciones que puedan derivar de la presente diligencia, en el

marco de las disposiciones que rigen la materia de Competencia.

CUARTO: De conformidad a lo establecido en el articulo 14 de la Ley para la Defensa
y Promocion de la Competencia, la Comision, se reserva la facultad de aplicar las
medidas o sanciones legales que correspondan, cuando ia concentracidon econdémica
haya sido examinada sobre la base de informacion falsa proporcionada por los agentes
econdmicos involucrados; sin perjuicic de lo establecido en el articulo 121 de la Leyde
Procedimiento Administrativo, relativo a la facultad de revocar o maodificar el acto
administrativo cuando desaparecieren las circunstancias que fo motivaron o
sobrevinieren otras que, de haber existido a la razén, el mismo no habria sido dictado,

también podra revocarlo o medificarlo cuando no fuere oportuno o conveniente a los
fines del servicio para el cual se dicta.

QUINTO: Declarar sin lugar la peticion de confidencialidad con respecto a la
informacién y documentacion contenida en la operacion mercantil notificada, en virtud
de no haber reunido y/o demostrado la concurrencia de los presupuestos establecidos

en el articulo 47 del Reglamento de la Ley de Competencia, en tanto que dicha
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informacion y documentacion son requisitos sustanciales que regula el ordenamiento
juridico.

SEXTO: De conformidad con el Reégimen de Publicidad contenido en el articulo 56 de
la Ley de Competencia y 82 del Reglamento, La Comisién dispone gue los agentes
econdmicos involucrados en la concentracion en referencia publiquen por su cuenta,
la presente Resolucién, en por lo menos un diario de mayor circulacion nacional. Para
ello, la Resolucién debera publicarse durante los préximos cuarenta y cinco (45) dias
calendario, posteriores a la fecha de notificacion de esta.

SEPTIMO: Para los efectos legales correspondientes instriyase a la Secretaria
General para que proceda a notificar la presente Resolucidn a los agentes econémicos
intervinientes por medio de su apoderado, y en el acto de la notificacion se les haga
las prevenciones de ley correspondientes. NOTIFIQUESE.- () SUYEN EMPERATRIZ
MUNOZ RIVERA. Comisionada Presidente. (f) ERICK MAURICIO RODRIGUEZ

GAVARRETE. Comisionado Vicepresidente. () ANALINA MONTES HAWIT.
Comisionada Secretaria Pleno.
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