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EN LO PRINCIPAL: Se tenga presente en relacion con los antecedentes
aportados por esta Fiscalia Nacional Econdmica. PRIMER OTROSI: Acompaiian
documento y solicitan se mantenga bajo confidencialidad. SEGUNDO OTROSI:

Acompafian version publica de documento que indican.

H. TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

MARIO YBAR ABAD, GERMAN JOHANNSEN GOMILA y FRANCISCO
BORQUEZ ELECTORAT, por la Fiscalia Nacional Economica, en autos
caratulados “Expediente de Recomendacién Normativa Articulo 18 N° 4 D.L.
N° 211 sobre los servicios asociados a la utilizacion de tarjetas de crédito y
débito de aceptacion universal como medios de pago”, Rol N° ERN-20-2014,

al H. Tribunal con respeto decimos:

Que por este acto la Fiscalia Nacional Economica (en adelante, “FNE” o
“Fiscalia”) viene en formular las siguientes observaciones en relacién con los
antecedentes aportados en este expediente de recomendacién normativa (en
adelante, “ERN”)', con el objeto de que el H. Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia (en adelante, “TDLC" o “H. Tribunal”) las tenga presentes en la
audiencia publica de 7 de octubre proximo, y al momento de resolver acerca de la
necesidad de hacer uso de su facultad contemplada en el articulo 18 N° 4 del

Decreto Ley N° 211 (en adelante, “DL 2117).

' Se hace presente a S.S. que las observaciones que a continuacién se detallan, consideran los
antecedentes aportados por la Fiscalia Nacional Economica a fojas 800 y aquellos aportados por
los demas intervinientes, en estos autos; los expuestos en el expediente “Solicitud de la FNE sobre
modificacién del Dictamen N° 767 de la H. Comisién Preventiva Central’, Rol NC 418-13, traido a la
vista de estos autos a fojas 805 (en adelante, “Consulta’); y, aquellos que obran en el expediente
de investigacion de la FNE, acompariado a fojas 1044 (en adelante, “Investigacion”).

En particular, se han tenido a la vista las conclusiones vertidas en los informe acompafiados
recientemente por esta parte, denominados: (i) “Regarding Competition In Card Transaction
Acquiring Markets”, del Sr. Alan S. Frankel, Ph. D en Economia de la Universidad de Chicago y
Director de Coherent Economics LLC, acompafiado a fojas 1010 (en adelante, “Informe Frankel”);
y, ii) “El mercado (a dos lados) de las tarjetas bancarias en Chile”, elaborado por el Sr. Guillermo
Paraje, Ph.D. en Economia de la Universidad de Cambridge, y el Sr. Manuel Willington, Ph.D. en
Economia de la Universidad de Pennsylvania, profesores de la Escuela de Gobierno de la
Universidad Adolfo Ibafiez, acompafado a fojas 1042 (en adelante, “Informe Willington-Paraje”).
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I. La Industria de Medios de Pago Electrénicos en Chile ha Experimentado

Redefiniciones Sustanciales desde que Fuera Formado Transbank

1. Segun se describio en la Consulta presentada por esta Fiscalia, la
industria ha cambiado en forma tal que hoy en dia es completamente distinta en
relacién con la que existia el afio 1991 cuando se autorizé la actuacion conjunta
de los bancos en Transbank, pero también en relacién con lo que ocurria el afio
2005, afio en que se dictd la Sentencia 29/2005 del H. Tribunal referida al proceso
contencioso seguido por la Fiscalia en contra de Transbank.

2. En efecto, en la Consulta se vertieron una serie de datos que demuestran
c6mo ha evolucionado la industria en relacion con: el nimero de transacciones, el
monto de transacciones y el nimero de tarjetas de crédito y débito entre el afo
2005 y el 2012; asi como la evolucion del nimero total de locales afiliados a la red
de Transbank en los mismos afios. Ademas, en dicho documento, esta Fiscalia
dej6 en evidencia que la evolucion tecnoldgica ha sido exponencial, habiéndose
reduciendo considerablemente los costos de entrada al mercado y existiendo

diversos modelos de negocio en la adquirencia.

3. La evidencia sobre lo afirmado por esta Fiscalia no ha sido controvertida
en este proceso de recomendacion normativa, asi como nadie ha negado ofras
afirmaciones hechas en la Consulta, como que en més de 20 afios no ha entrado
ningGn adquirente al mercado, y que nunca ha existido competencia enfre las
entidades bancarias en condiciones de comercializacion y publicidad de cara a los
establecimientos de comercio adquiridos, contrario a lo que se supuso el afio
1991. Ahora bien, respecto de dos caracteristicas de la industria, Transbank no ha
concordado con lo afirmado por esta Fiscalia, por lo gue es necesario detenerse
en ellas. (i) Una, se refiere como debe definirse el mercado relevante en la
actualidad; (i) La otra, se refiere al hecho que Transbank -al dia de hoy- no reviste

caracteristicas de instalacion esencial.

I.1. Primera Redefinicién: en cuanto al Mercado Relevante
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A} Las condiciones del mercado han cambiado considerablemente desde
el Dictamen No. 757/262 de 1991, suponiendo una redefinicién del
mercado relevante

4. Como se dijo anteriormente en la Consuita, las caracteristicas del mercado
en que hoy se desenvuelve Transbank han cambiado considerablemente desde el
Dictamen No. 757/262 de 1991. Por lo mismo, la definicion amplia de mercado
relevante de medios de pago?, que incluyd tanto a tarjetas bancarias como no
bancarias, efectivo, cheques, etc., queda hoy obsoleta.

5. Asi, los antecedentes aportados en la Consulta dan cuenta que tanto los
avances tecnolégicos como el crecimiento exponencial del tamario del mercado
debido al uso masivo de tarjetas han llevado a disminuir la sustituibilidad que
presentan el efectivo, los cheques y las tfarjetas cerradas con respecto a las
tarjetas abiertas de crédito y débito.

6. Par ejemplo, el nimero de tarjetas bancarias (crédito y débito) en 1991 era
de tan solo 828.000% mientras que en 2012, alcanzaba la cifra muchisimo mayor
de 21.380.731%. Esto significa que, al afio 2012, existian 25 veces mas tarietas de
aceptacion universal que cuando la Comisién Preventiva Central tomo la decisién
de autorizar la actuacién conjunta de los bancos para operar a través de
Transbank.

7. Ademas, el nimero de comercios que acepta pagos con tarjetas bancarias
también ha crecido de manera exponencial. Mientras que, en 1991, sdlo 49.000
establecimientos de comercio se encontraban afiliados; en 2012, ya existian
130.669 comercios afiliados, lo que significa un crecimiento de 167%°. Implicando

2 En efecto, el Considerando Cuarto del Dictamen N° 757/262 de 1991 sefiala que: “Analizados los
anfecedentes aportados por los interesados, fo informado por la Fiscaifa Nacional Econérica y por
la Superintendencia de Bancos e Instifuciones Financieras en relacién con el mercado en que
garticipan las tarjetas de crédito (...} (Enfasis agregado).

Ver causa Rol N° 7-91 de la H. Comision Preventiva Central, a fojas 45.
4 Informe Willington-Paraje. P4gina 15.
5 \er a fojas 45 del expediente Rol N°7-91 de la H. GPC. (30.000 afiliados por Bancard, 15.000
afiliados por Diners, 2.000 afiliados por Transbank y 2.000 afiliados por American Express).
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con ello que el nimero de transacciones se ha mas que triplicado desde el afio
2005°.

8. A mayor abundamiento, el nimero de tarjetas de crédito y débito ha
mostrado un significativo crecimiento, como se observa en el Figura N°1, en
comparacion con la creacién de cuentas corrientes.

9. Por lo tanto, el hecho de no contar con la opcién de pago con tarjetas deja
al comercio en una situacion de desventaja frente a su competencia’, ya que cada
dia es mas frecuente que las personas manejen menos efectivo y paguen mas con
tarjetas. Este hecho por si solo hace que el mercado de hoy en dia no sea
comparable con el mercado de 1991, donde mas del 85% de los comercios no
contaba con un POS®: mientras que en 2012, sélo un 30% no contaba con POS®.

& \nforme Frankel. Pagina 25, nota al pie n°® 46: "Debe ser sefialado que ha habido un crecimiento
significativo en el nimero de transacciones en Chile - sobre 300% desde el 2005".

7 Asl, los comercios ahora corren el riesgo “de quedar fuera de la plena competitividad o perder
segmentos de mercado por no aceplar tarjetas de crédito”, cosa que antes no ocurria. Ver a fojas
45 del expediente Rol N° 7-91 de la H. CPC.

8 \Ver a fojas 82 del expediente Rol N° 7-91 de la H. CPC.

% consulta de la Fiscalia Nacional Econémica en causa Rol NC 418-13 de fecha 27 de diciembre
de 2013, fojas 19 y ss.
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Figura N°1: Ntimero de tarjetas y de cuentas vigentes'™"’
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Fuente: Elaboracldn propla en base a datas de la SBIF.

10. Por lo que debemos concluir que, las tarjetas de crédito y débito de
aceptacién universal han adquirido caracteristicas que justifican su consideracion
dentro de un mercado en si mismo. El mercado relevante para efectos de estos
autos queda, por lo tanto, definido como el mercado de los “servicios de
adquirencia a establecimientos comerciales para la aceptacion de tarjetas de
crédito y débito de aceptacion universarl’.

11. Transbank concuerda con esta definicién, agregando en su aporte de
antecedentes, que -desde su perspectiva- adquirencia debe ser entendido en el
sentido amplio “De acuerdo a los antecedentes que obran en el expediente que
dio lugar a la Sentencia, y a lo contenido en la Consulta de la FNE, probablemente

Ja materia no deba ser objeto de mucha discusion, pues existe relativo consenso

10 |nforme Willington-Paraje. Pagina 15.

1 |nforme Willington-Paraje. Pagina 15, nota al pie n° 6: “Nota de la SBIF: El nimero de tarjetas
vigentes consignado para el periodo 2008, se reduce considerablemente respecto del presentado
en informes previos. Ello obedece a un ajuste en los criterios del reporte, que busca representar
sélo a las tarjetas que efectivamente estan en condiciones de realizar transacciones, quedando
fuera los plésticos pendientes de activacién. La rebaja promedio en el niimero de tarjetas vigentes
al aplicar este criterio es aproximadamente de un 32%. Afio 2005 y 2006 incorporan informacion de

Presto y Consorcio. A partir del afio 2007 dicha informacion ha sido incorporada en el "Informe
trimestral de tarjetas de crédito no bancarias",
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en cuanto a la delimitacién de los mercados relevantes del caso”?, Mas adelante,
en la misma presentacion, sefiala “No objetaremos por ello, en suma, y hecha la
prevencion relativa al concepto de adquirencia en su sentido amplio, la definicion
del caso formulada por la FNE como el mercado de servicios de adquirencia a
establecimientos comerciales para la aceptacion de tarjetas de crédito y debito de

aceptacion universal dentro de los limites geogréficos del pais™.

12. Banco Estado™ y Banco Santander'® también aceptan la definicién de
mercado relevante propuesta en la Consulta; mientras que Banco de Chile
tampoco la controvierte. Esto demuestra que, en términos generales, existe
consenso respecto de la definicion del mercado relevante.

13.  Sin embargo, a pesar de ello, Transbank y algunos bancos han reparado en
gue la Fiscalia habria obviado el hecho de que se esta en presencia de un
mercado de dos lados, y no habria considerado ambos lados de la plataforma en
su analisis; y en que las tarjetas cerradas (o de casas comerciales) serian fuertes
sustitutos para las tarjetas abiertas y ejercerian un rol disciplinador. A
continuacién, se analiza: (i) por qué no es necesario considerar ambos lados de la
red transacciona! para definir el mercado relevante; y (ii) por qué las tarjetas
cerradas no tienen el efecto disciplinador que Transbank alega.

B) Mercado de dos lados y definicion del mercado relevante en la

jurisprudencia nacional y comparada

14. Dada la naturaleza de dos lados del mercado de pago con tarjetas de
crédito y débito, es razonable que surja la duda sobre la posibilidad de definir
como mercado relevante un solo lado de la red transaccional, teniendo -de todos
modos- en consideracion el otro lado a la hora de realizar un analisis economico.

2 Aporte de antecedentes de Transbank S.A. en causa Rol NC 418-13 de fecha 13 de marzo de
2014, a fojas 1156.

@ Aporte de antecedentes de Transbank S.A, en causa Rol NC 418-13 de fecha 13 de marzo de
2014, a fojas 1165.

¥ Aporte de antecedentes de Banco Estado en causa Rol NC 418-13 de fecha 13 de marzo de
2014, a fojas 629 y 630.

% Aporte de antecedentes de Santander S.A. en causa Rol NC 418-13 de fecha 13 de marzo de
2014, a fojas 935.
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15. De esta forma, se pueden definir dos mercados relevantes, que si bien son
interdependientes, pueden ser considerados separadamente. Lo anterior, toda vez
que cada uno de ellos contempla servicios que son de naturaleza diferente, en
cuanto a: estructuras de costos; caracteristicas; clientes y modelos de negocio; de
manera tal que no resulta procedente fusionarlos bajo un solo concepto.

16. En linea con esta forma de analizar el mercado, en numerosos casos
relacionados con medios de pago, se ha observado que las definiciones de
mercado relevante separan el mercado en tres: un mercado para la red; uno para
la emision; y, otro para la adquirencia. Todo ello, sin perder de vista las
interrelaciones que se producen en los mercados de dos lados.

17.  Asi se dio, por ejemplo, en el caso Estados Unidos v. Visa U.S.A."®, donde
el Department of Justice definié un mercado de tarjetas de crédito y un mercado
de servicios de red de tarjetas de crédito, el que inclufa la autorizacion, captura y
compensaciéon, enfre otros servicios. Por otra parte, en los casos Visa
International'” y Visa International MIF'®, se define un mercado aguas arriba de
transacciones con tarjetas de crédito, donde se da la competencia inter-sistema, y

adicionalmente, dos mercados aguas abajo que serian la emisién y la adquirencia.

18. De manera similar, en los casos mas recientes de MasterCard'® y Visa
Europa®, la Comisién Europea también defini6 un mercado aguas arriba o
“mercado de servicios de red” (“network market’) donde se da la competencia
entre sistemas para asociar bancos a sus plataformas; y, un mercado aguas abajo
que contenia dos mercados relevantes: el de emision, y el de adquirencia®'. En
efecto, en el caso MasterCard, aclaran que el hecho de estar en presencia de un
mercado de dos lados no significa que exista un Unico producto: “la demanda de
dos lados no supone la existencia de un “inico producto” suministrado por un “joint

1 United States v. Visa U.S.A., Inc., et al. 163 F. Supp. 2d 322 (S.D.N.Y. 2001). Disponible en:
http://www.justice.gov/atr/cases/f9800/9857.pdf.

7 Gaso No. COMP/29.373 — Visa International, 2001 O.J. (L 293) 24.

18 Caso No. COMP/29.373, 2002 O.J. (L 318) 17. |

19 Casos COMP/24.,579, MasterCard, COMP/36.518, EuroCommerce y COMP/38.580, Commercial
Cards, 2009 O.J. (C 264) 8, disponible en

http://ec.europa.eu/competition/antitrust/cases/dec docs/34579/34579 1888 2.pdf,
Caso COMP/39.398, Visa MIF, 2010, disponible en _

http://ec.europa.eu/competition/antitrust/cases/dec docs/39308/39398 6930 6.pdf.
[dem. Paginas 12-14.
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venture™®?. En este caso, argumentan que si se definiese un Gnico mercado
relevante para los pagos con tarjetas de crédito que englobe la emision y
adquirencia, se obviaria la estructura compleja y verticalmente integrada, haciendo
imposible analizar la competencia intra-sistema y diferenciar la naturaleza de los
servicios de adquirencia y emision.

19. Adicionalmente, en el caso contra MasterCard en el Reino Unido, la Office
of Fair Trading defini6 un mercado para la adquirencia y un mercado para la
emision, definiendo ademas un mercado para los servicios entre adquirentes y
emisores el que llamé “mercado mayorista”. Dicho organismo especifica que el
hecho de ser mercado de dos lados no implica que se debe analizar ambos lados
del mercado dentro de un mercado relevante: “Sin embargo, la OFT no acepta fa
postura de las Parles de que la existencia de demanda de dos lados hace
necesario considerar que existe un tnico mercado relevante basado en el sistema

de tarjetas como un todo"®,

20. En buenas cuentas, la jurisprudencia internacional es consistente en
concluir que el hecho de estar en presencia de un mercado de dos lados, no
significa necesariamente que se deba considerar ambos lados dentro de un solo
mercado relevante. Los principales casos en estas materias a nivel internacional
han separado el mercado de la adquirencia del de la emisidén. En la mayoria,
ademas, se ha definido un mercado de servicios de red, donde compiten las

marcas y operadores de red entre si.

21. Todo ello, permite concluir en definitiva que el correcto analisis de un
mercado de dos lados no supone necesariamente la definicién de un mercado
relevante que englobe todas las actividades que lo componen, sino que consiste
en identificar correctamente los mercados relevantes en cada lado de la
plataforma para incluir en el andlisis de los efectos las externalidades cruzadas y

los efectos de red, tal como lo ha hecho esta Fiscalia en la especie.

22 Traduccion libre de “Two-sided demand does nof imply the existence of one single ‘joint product”
supplied by a “joint venture™. Cases COMP/34.579, MasterCard, COMP/36.518, EuroCommerce &
COMP/38.580, Commercial Cards, 2009 O.J. {C 264) 8, Pagina 257.

23 Traduccion libre de *However, the OFT does not accept the view of the Parties that the presence
of two-sided demand makes it necessary to consider a single refevant market based upon the card
scheme as a whole”. [dem. Pagina 162.

10
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C) Las tarjetas de casas comerciales no son sustitutos de las tarjetas de
aceptacion universal

22, Ofra de las criticas que se ha realizado en el marco del ERN, guarda
relacién con la supuesta sustituibilidad de las tarjetas cerradas o de casas
comerciales. Al respecto, se arguye®® que éstas serian sustitutos cercanos de las
tarjetas abiertas y, de tal forma, cumplirian un rol disciplinador en el mercado de
las tarjetas de aceptacion universal.

23. En primer lugar, se debe reafirmar que, si bien las tarjetas de casas
comerciales pueden presentar algin nivel de sustituibilidad con las farjetas
abiertas, no son -bajo ninguna circunstancia- sustitutos perfectos. Sobre esto, se
pronuncio6 el H. Tribunal en su Sentencia N° 29/2005 bajo el argumento que, dada
su menor cobertura y la imposibilidad de realizar pagos en el extranjero, las
tarjetas de casas comerciales no serfan un buen sustituto de las tarjetas
abiertas®.

24, Ademas, el H. Tribunal concluyé que estas tarjetas tampoco son buenos
sustitutos de las tarjetas abiertas por motivos de planificacion financiera para el
tarjetahabiente, ya que se debe utilizar una tarjeta diferente para las compras en
cada casa comercial, aumenténdose de esta manera los costos asociados a pagar
cuentas y mantener un adecuado balance financiero®. De esta manera, el H.

24 Aporte de antecedentes de Transbank en causa Rol NC 418-13 de fecha 13 de marzo de 2014, a
fojas 1166.

%5 gentencia N° 29/2005 del H. TDLC, Considerando Décimo Noveno: “Que, por su lado, las
tarjetas de casas comerciales tienen una menor cobertura que las tarjetas bancarias, con evidentes
restricciones para su uso en el extranjero. En consecuencia, en aquellos locales donde sdélo se
aceptan tarjetas bancarias, no hay posibilidades de sustitucion entre esfos medios de pago.
Asimismo, si bien la posibifidad de realizar pagos en el exiranjero con las tarjetas de credito no
fomenta en forma directa su uso en el mercado nacional, como sostiene la requerida, s/ lo puede
promover al combinarse con sistemas de cobros por mantencion de tarjetas de crédito que
incentiven tal propdsito, por efemplo cobrando un cargo fijo por mantencion que se reduzca con el
uso de la tarjeta’”.

% gantencia N°29/2005 del H. TDLC, Considerando Vigésimo: “Que, a juicio de este Tribunal, el
uso de las tarjetas bancarias presenta ofra ventaja relevante para los tarjelahabientes, con
respecto a las que emiten las casas comerciales. En efecto, en caso de usar estas Ultimas, si un
consumidor decide comprar en distintas casas comerciales deberd hacer uso de una tarjeta
diferente en cada caso, lo que lo obligaré a preocuparse de pagar diversas cuentas y absorber los
respeclivos cargos de facturacion. Ademés, si el consumidor compra en un establecimiento
comercial distinfo de las casas comerciales anles mencionadas, y que sblo acepta tarjetas
bancarias, deberfa también preocuparse de pagar otra cuenta adicional ademds de las
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TDLC ya ha concluido que las tarjetas de aceptacion universal deben ser
consideradas como un mercado relevante en si mismo, dada la imperfeccion de
los sustitutos propuestos por la requerida en esa instancia®’. Esta mismo anélisis
sigue siendo plenamente aplicable al caso de autos.

25.  Algo similar ocurrid en los casos de Estados Unidos y Europa antes
mencionados, los que excluyen del mercado relevante a las tarjetas cerradas. En
el caso Estados Unidos v. Visa, se determind que dado que estas tarjetas solo
pueden ser utilizadas en un comercio determinado, los consumidores no las
consideran sustitutos de las tarjetas de aceptacion universal: “Dado que las
tarjetas cerradas, tales como las de Sears o Macy's, solo se aceptan en un Unico
comercio, los consumidores no creen que las tarjetas cerradas son sustitutos de
las tarjetas de aceptacion universal y por consiguiente no deberian incluirse en la

definicién de mercado relevante™.

26. Efectivamente, las tarjetas cerradas no son comparables a las de
aceptacion universal, sobre todo si se considera la cantidad de lugares donde se
pueden utilizar. De esta forma, si bien en Chile algunas tarjetas de casas
comerciales se han expandido y se pueden utilizar en comercio asociado, la
cobertura de éstas sigue siendo limitada, por lo que no es comparable con la
cobertura de las tarjetas abiertas. A modo de ejemplo, segln la informacién
proporcionada en la Investigacién acompariada en estos autos, la tarjeta cerrada
CMR de Falabella®® sélo tendria un 1% de la cobertura de Transbank.

correspondientes a las tarjetas de las casas comerciales, todo fo cuaf contribuye a dificultar fa
planificacién financiera del consumidor y a reducir, en definitiva, la sustituibilidad entre unas y
ofras”.
27 gantencia N°29/2005 del H. TDLG, Considerando Vigésimo Primero: “Por lo tanto, ef mercado
relevante considerado en el caso sub lite serd, sélo en cuanto los demds sustitufos son imperfectos
y para los efectos de enmarcar el raciocinio de esta sentencia, el de las transacciones efectuadas
utilizando como medio de pago las tarjetas bancarias de crédito y/o débito”.
28 Traduccion libre de “Because proprietary cards, such as a Sear's or Macy's card, are accepted
only at a single merchant, consumers do not believe that proprietary cards are substitufes for
general purpose cards and therefore they should not be included in the relevant market.” United
States v. Visa U.S.A., Inc., et al. 163 F. Supp. 2d 322 (S.D.N.Y. 2001). Pagina 19. Disponible en:
http:/fwww.justice.qov/atr/cases/f9800/9857. pdf.

Respuesta de Falabella S.A. a Oficio Circ. FNE N°0010, de fecha 4 de mayo de 2012. Ver en
Cuaderno de Documentos Confidenciales de la FNE en estos autos, DVD Il: Antecedentes
confidenciales aportados por Terceros — Soporte Digital, documento n°® 26, foja 3269.
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27. Por otra parte, el mercado objetivo al que apuntan las tarjetas cerradas
difiere de aquel al que apuntan las de aceptacién comercial, pues éstas se
concentran principalmente en los percentiles de mayor ingreso; mieniras que las
primeras estan distribuidas mas homogéneamente. La Figuera N° 2, muestra que
menos del 5% de las personas en el sector de menor ingreso reportan tener una
tarjeta de crédito bancaria; mientras que alrededor de un 15% tiene tarjetas de
casas comerciales. El porcentaje de personas que reporta tener una farjeta de
crédito bancaria se mantiene por debajo del 10% hasta llegar al percentil 80,
donde comienza un rapido ascenso en la proporcién de tarjetahabientes, que
culmina cerca del 50%. Esto demuestra que las tarjetas bancarias estan

focalizadas en consumidores de mayores ingresos.

Figura N°2: Cobertura medios de pago poblacién mayor de 15 afios, 2011

8 - Ve
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%
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————— Débito eeeesnnenrees Tarleta de crédito bancaria
————eew Tarjeta de crédito casa comerclal ——-~—-- Chequera
Linea de crédito

Fuente: Elaboracion propia FNE, en base a datos CASEN 2011.

28. La diferencia en la distribucién presentada en el Figura N° 2 es resuitado
directo del hecho que las tarjetas comerciales son productos inherentemente
distintos a las tarjetas abiertas, con diferentes propésitos y modelos de negocio
subyacentes, segln se explicd. La diferencia en los requisitos para obtener una
tarjeta, las diferencias en las tasas de interés cobradas por las compras con las
tarjetas, la cobertura, entre otras caracteristicas, dejan de manifiesto que estos
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productos no son sustitutos, y que no deben ser considerados como parte del
mismo mercado relevante.

29. A mayor abundamiento, las tasas de merchant discount que cobran las
casas comerciales al afiliar a los comercios son sistematica y significativamente
menores que las que cobra Transhank, como se observa en la siguiente Figura
N°3.

Figura N° 3: Comparacién de MD casas comerciales y TBK®
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1,50% \/\ ——Transbank Crédito
1,00% Promedic Casas

\ Comerciales

0,50%

0,00% ¥ T T 1 T !
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Fuente: Elaboracién propia FNE, en base a informacién aportada por las empresas en el
Expediente Rol NC 418-13.

30. La diferencia en las tasas de merchant discount es reflejo de una menor
disposicién a pagar por parte de los comercios. Lo anterior, dado que no contar
con una tarjeta de casa comercial no los pone en la misma desventaja que no
contar con una tarjeta de aceptacion universal. Al no aceptar las tarjetas de
aceptacion universal, los comercios estan incurriendo en una potencial pérdida de
clientes y ventas. Sin embargo, lo mismo no se da con las tarjetas cerradas, ya
que los clientes no esperan que un comercio cuente con la opcién de pago con
tarjetas cerradas, menos todavia si corresponden a un comercio distinto. Por lo

% E| promedio de casas comerciales considera las tasas de merchant discount cobradas por
Presto, CMR, La Polar y Cencosud.
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tanto, los comercios tienen menor presién para aceptar este tipo de tfarjetas, y no
estaran dispuestos a pagar tasas de merchant discount tan altas.

31. Cabe mencionar que la adquirencia de [as tarjetas de casas comerciales es

generalmente realizada por la misma casa comercial®

, quien contacta al comercio
y lo conecta a su red. Si fuera cierto que las casas comerciales ejercen un fuerte
rol disciplinador en el mercado relevante de la adquirencia de tarjetas de crédito y
débito de aceptacion universal, los menores merchant discount cobrados por estos
“adquirentes” debiesen haber llevado a la convergencia de los merchant discount
cobrados por Transbank con los cobrados por las casas comerciales. Esto, sin

embargo, no se observa en los datos.

32. La principal razén por la que la adquirencia de tarjetas cerradas no ejerce
fuertes presiones competitivas (o disciplinadoras) sobre la adquirencia realizada
por Transbank es que, como se ha sefialado, las tarjetas cérradas son productos
completamente diferentes de las tarjetas abiertas, lo que se observa
principalmente en la disposicidon a pagar de los comercios por un producto y por el
ofro (inelasticidad de la aceptacién de tarjetas abiertas), lo que permite a
Transbank mantener los precios gue le cobra a los comercios en niveles mas altos

que los que cobran las casas comerciales.

33. Respecto del rol disciplinador que -segin Transbank- ejerceria la
adquirencia de tarjetas comerciales sobre la adquirencia de tarjetas de aceptacion
universal®?, debe indicarse que, si bien éstas tienen cierto grado de sustituibilidad,
ella es baja y las condiciones en las que compiten los adquirentes de esas tarjetas
son completamente disimiles a las que enfrenta Transbank. Por lo tanto, cualquier
rol disciplinador sera bajo y no ejercera grandes fuerzas en el mercado de la
adquirencia.

34. Por lo tanto, puede concluirse que las tarjetas de casas comerciales son un
producto inherentemente diferente de las tarjetas de aceptacién universal y, que

¥ Aunque algunas casas comerciales han contratado a Transbank en el dltime tiempo, pero esto
ha sido principalmente para la adquirencia de sus tarjetas de aceptacion universal {con la bandera
de Visa y MasterCard). ,

3 aporte de antecedentes de Transbank en causa Rol NC 418-13 de fecha 13 de marzo de 2014, a

fojas 1166.
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debido a la diferencia en la coberiura, las caracteristicas de los tarjetahabientes y
los merchant discount cobrados por transaccidn con cada tarjeta, éstos no son
sustitutos perfectos, v no pueden ser considerados dentro del mismo mercado
relevante.

l.2. Sequnda redefinicion: Transbank no es instalacion esencial.

35. A diferencia de lo que ocurre en todo el mundo, en Chile el sistema de
medios de pago es denominado de “tres partes”, ya que tanto el rol adquirente
como el rol operador lo realiza Transbank, quien a partir de la autorizacion
otorgada por la H. Comision Preventiva Central en Dictamen 757/262 del afio
1991, se ha constituido en un monopolio.

36. Para justificar la perpetracion de este modelo, Transbank —asi como los
bancos duefios de ésta- alegan que la justificacion para permitir una estructura de
esta naturaleza es, por una parte, que en la operacién existirian eficiencias tales
que justificarian la estructura de mercado actualmente existente; y por otra, que no
seria conveniente que dicho rol operador se realice por separado del rol
adquirente, dadas las supuestas eficiencias provenientes de la realizacion

conjunta de ambos roles.

37. Sostienen dicha postura fundandose, en buena medida, en lo sefialado por
este H. Tribunal en la Sentencia N° 29/2005, al establecer que Transbank parecia
tener la caracteristica de instalacion esencial para adquirentes y emisores®, Dicha
afirmacion actualmente no tiene asidero alguno, dado el tamafio del mercado
chileno vy las innovaciones tecnoldgicas existentes en la industria. Ello ha permitido
que, a la fecha, existan una serie de actores interesados en entrar a competir al
mercado, hecho demostrativo de que se esta frente a un mercado en que existe

espacio para competir.

38, En suma, en los siguientes parrafos se analizaran: (i) qué servicios

constituyen un sistema de medios de pago de tarjetas de aceptacion universal, y

3 gentencia N° 29/2005 del H. Tribunal de Libre Competencia, de fecha 12 de septiembre de 2005.
Considerando Trigésimo Segundo.
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en qué medida dichos servicios pueden prestarse por el mismo o por diferentes
actores del mercado; y, una vez despejado ese punto, se dara cuenta que (i) las
economias de escala existentes, tanto en el rol adquirente como en el rol
operador, no son infranqueables como pretende Transbank, por lo que es eficiente
que ingresen nuevos competidores a este mercado.

A) Servicios que constituyen un sistema de medios de pago de tarjetas de
aceptacion universal: en qué medida dichos servicios pueden prestarse
por el mismo o por diferentes actores del mercado

41. Si se observa la forma en que se han desarrollado los sistemas de medios
de pago en el resto del mundo, pueden identificarse mercados en que los servicios
los prestan diversos actores, de manera mas o menos desagregada. Uno de los
extremos esta dado por la situacion chilena, en que el rol adquirente y el rol
operador lo realiza una misma empresa: Transbank.

42, Por lo demas, debe considerarse que cada uno de esto roles, a su vez,
subsume una serie de servicios gue también podrian -y asi ocurre en otras partes
del mundo- ser realizados por actores independientes entre si. Dicha complejidad
es la que ha obligado a diversas autoridades a describir normativamente que
funcion esta asociada a cada rol, lo que también ha hecho la legislacion chilena,
pero de forma poco clara, lo que se hace mas difuso por el hecho de que un solo

actor presta todos estos servicios.

43. Por lo mismo, resulta imprescindible para la comprension de este mercado
y para poder insertar competencia en las diferentes etapas del proceso de pagos,
distinguir de forma precisa en qué consiste cada uno de los roles propios de este
sistema. Esto resulta atin mas importante cuando se observa que Transbank se
defiende, en buena medida, alegando que la operacidén conjunta del rol operador y
el rol adquirente lleva al aprovechamiento de determinadas eficiencias3*.

% Aporte de antecedentes de Transbank en causa Rol NC 418-13 de fecha 13 de marzo de 2014, a
fojas 1182 y ss.
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44, En efecto, como se vera, en Chile dicha division es difusa, dada la
integracion vertical que presenta Transbank, quien desemperfia ambos roles. Sin
embargo, al observar como se entienden estos roles en otras jurisdicciones
(EE.UU.; UE) y/o por otros actores del mercado, se ve que si hay un cierta division
de roles clara, bajo la idea de un sistema de cuatro partes.

45, La importancia de esto se hace clara a la hora de insertar competencia en
el sistema de medios de pago, ya que podrian entrar competidores tanto en Ila
operacion como en la adquirencia, y se hace necesario -por lo mismo- reglar
eficientemente la actividad en cada etapa del proceso. Al incorporar competencia
al modelo, se fracciona la estructura verticalmente integrada de Transbank, dando
lugar a una estructura que se asemeja mas a los “sistemas de cuatro artes”.

46. Tal como lo explico la Fiscalia en la Consulta®, en los sistemas de cuatro
partes interactlian diferentes actores del mercado de medios de pago. Deniro de
éstas, se encuentran: i) el tarjetahabiente (cardholder), quien usa la tarjefa y
generalmente es el titular de una cuenta asociada a esa tarjeta; (ii) el emisor
(issuer), quién emite la tarjefa y mantiene la cuenta del tarjetahabiente; (iii) el
comercio (merchant), que vende un determinado producto o servicio que se puede
pagar haciendo uso de la tarjeta; v, (iv) el adquirente (acquirer), quien afilia a los
comercios para que se pueda pagar con tarjetas y provee los servicios
correspondientes a tal pago.

47.  Sin embargo, existe una quinta entidad que resulta indispensable a la hora
de realizar un pago con tarjeta de crédito o deébito: (v) la red de pago (payment
card network)®®, que es responsable del enrutamiento (routing/switch) de la
informacion vy la transferencia de los pagos entre emisores y adquirentes. Ademas,
estan los procesadores, los que se hacen cargo de los aspectos vinculados a la

¥ Consulta de Ia Fiscalia Nacional Econdmica en causa Rol NC 418-13 de fecha 27 de diciembre
de 2013, afojas 4 y ss.

% Se hace presente, que el nombre “Sistema de Cuatro Partes” no es del todo preciso, ya que deja
fuera una parte vital del sistema de los medios de pago. Asl lo reconoce el Federal Reserve Bank
de EE.UU.: “The term “four-party system" is something of a misnomer because the network is, in
fact, a fifth party involved in a transaction” Federal Register, Vol. 76, No. 139, 20 de Julio del 2011,
Rules and Regulatlons, disponible en http://www.gpo.gov/fdsys/pkg/FR-2011- 07—20/pdf12011—

16861.pdf
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operacion, pudiendo prestar servicios a los emisores, adquirentes o incluso ser los
proveedores de red.

48. Por su parte, el Federal Reserve Bank of USAY especifica las distinciones
entre cada actor, denotando que para diferenciar el rol adquirente del rol operador,
se debe entender cabalmente qué actividades desarrolla cada actor en el mercado
relevante.

49,  Asi, establece que el emisor provee al consumidor de la tarjeta para realizar
la transaccion, maneja sus cuentas y les cobra por las compras realizadas con la
tarjeta. El adquirente afilia a comercios para que estos acepten pagos con farjetas
y es el responsable de la liquidacion de la transaccién en la cuenta del comercio.
Los procesadores manejan la autorizacion y el ruteo de las fransacciones hacia la
red de pagos (“front-end processing” u operacion). Luego manejan la informacion y
la compensacion para el pago a los comercios (“back-end processing” u operacion
adquirente). Ademds, algunos adquirentes realizan estas actividades ellos
mismos®®, siendo entonces adquirentes y procesadores/operadores adquirentes al
mismo tiempo. La red (nefwork) es responsable del swifch o ruteo de la
transaccion. Esto significa que [a red es responsable de transmitir la informacion
desde el comercio o adquirente (o el procesador adquirente si, ademas de
adquirir, rutea hacia la red) hacia el emisor (o el procesador emisor, en el mismo
caso), y de vuelta.

50. Por su parte, la Comisién Europea ha planteado una descripcion similar de
los roles, en cuanto “La adquirencia tipicamente implica el marketing para Ia

3 ge hace presente, que estas definiciones estan en el marco de la Durbin Ammendment, la que
sdlo modificé el marco regulatorio para los pagos con tarjetas de débito. Las definiciones, sin
embargo, son igualmente aplicables a tarjetas de crédito ya que el proceso llevado a cabo para
realizar una transaccion es el mismo.

% De Gennaro, Ramén P. Merchant Acquirers and Payment Card Processors: A Look Inside the
Black Box. Federal Bank of Affanta. Economic Review First Quarter. 2006. Pagina 30-31: “The card
issuer provides the cards to the consumer and, in the case of credit cards, extends credit to the
consumer. The relationship is business-to-consumer. The merchant acquirer signs up merchants to
accept payment cards for the nefwork. This relationship is business-to-business. These acquirers
also arrange processing services for merchants. Processors handle transaction authorization and
route a (usually electronic) transaction from the point of sale to the network (front-end processing).
Later, they handfe the information and payment flows needed fo convert the electronic record
created at the point of sale info cash for the merchant (back-end processing). Some merchant
acquirers perform the processing themselves; others resell the services of a third-party processor".
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aceptacién de las tarjetas en los comercios y, por lo tanfo, requiere de una fuerza
de ventas. Los adquirentes también proveen servicios al cliente para los comercios
(por ejemplo los defienden de demandas de devolucién de fondos o de demandas
que el dinero no ha sido transferido) [...] El procesador adquirente abre y maneja
la cuenta del comercio en nombre del adquirente, reenvia las solicifudes de
autorizacion al switch (o él mismo enruta la autorizacion directamente al emisor o
al procesador emisor) y en ocasiones también provee de cenfros de autorizacion
de voz, registra las transacciones en las cuentas de los comercios, cobra el
merchant discount a los comercios y produce los estados de comercio™® (énfasis
agregado).

51. Adicionalmente, de acuerdo a la Comisién Europea, en un sistema
descentralizado, dentro de la operacion se puede competir a nivel de: i)
produccién de terminales de pago; (i) arriendo de dichos terminales, incluyendo
servicios de mantencion; (iii) switch de las transacciones (red); (iv) procesamiento
de las transacciones tanto para el emisor como para el adquirente; vy, (v) la
produccion, personalizacién y destruccion de tarjetas de pago™.

52. Es decir, tanto el Federal Reserve of USA, como la Comisién Europea
coinciden en separar de la adquirencia propiamente tal del procesamiento u
operacion de la transaccion, al igual como la ha sefialado esta Fiscalia al describir
el mercado. Por lo mismo, llama la atencién cuando Transbank afirma que “(...)

dentro del rol adquirente de Transbank, se distinguen fundamentalmente cinco
grandes funciones: (i) afiliacién de comercios; (ii) servicios de red; (iii) servicios de
auforizacién adquirente, switch para autorizacion emisora y captura de
transacciones; (iv) servicios de procesamiento; y, (v) servicios de desarrollo de
mercados y productos (las que, es cierfo, en la pracfica, muchas veces se

entrecruzan pero que debemos delimitar aqul con fines de exhaustividad)"™".

% European Commission, Directorate-General for Competition. Report on the Retail Banking Sector
Inquiry. Pagina 84. Ver en:
http://ec.europa.eu/competition/sectors/financial services/in

[dem.
41 Aporte de antecedentes de Transbank en causa Rol NC 418-13 de fecha 13 de marzo de 2014, a

fojas 1169.
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53. De la sola lectura, aparece que Transbank engloba dentro de [a adquirencia
tanto las actividades que corresponden al adquirente, como las propias del
procesador y del proveedor de red (segin las definiciones comparadas). Esta
busqueda por definir el rol adgquirente de manera mas amplia e permite a
Transbank fortalecer el argumento de que en el rol adquirente habrian mayores
economias de ambito y de escala de las que realmente existen.

54. Con todo, posteriormente Transbank concede que "[e]s importante recalcar,
para efecfos de claridad, que los denominados servicios de operacion, en su
sentido amplio, que se mencionan en ocasiones, cubren las funciones a las que
nos hemos referido en estos numerales 2. 3. y 4. (la funcién descrita en 2. puede
ademas desarrollarse por un acfor distinto a quien ejecufe las funciones 3. y 4.)
Para efectos de claridad, enfonces, cuando nos refiramos a servicios de operacion
en un sentido amplio, estaremos englobando dentro del conceplo a los servicios
de red; los servicios de autorizacion adquirente, switch para autorizacion emisora y

captura de transacciones; y los servicios de procesamiento™**®,

55. Queda en evidencia, entonces, que dejando de lado las distinciones que
intenta establecer Transbank entre el sentido “amplio” y el “restringido” de los
términos, ella no se aleja de lo que en doctrina comparada se ha definido respecto
de los distintos roles que existen en este mercado.

2 pporte de antecedentes de Transhank en causa Rol NC 418-13 de fecha 13 de marzo de 2014, a
chJas 1161 y ss.

* Transbank utiliza este argumento repetidamente a través del documento: “Ahora bien, en cuanto
a las economias de escala u olras involucradas en el desarrolfo de estas funciones de Transbank,
debe sefialarse que, en cuanto a los servicios de afiliacién, aunque existen algunas economfas de
escala (por ejemplo, reflejadas en los pagos que se efecttian a los subcontratistas de algunas de
las gestiones involucradas), lo cierto es que ésfas son discretas, sin perjuicio de que si estén
presentes economias de dmbito (v.gr, el costo de la gestion de afifiacion para una marca o varias
que administra Transbank, de TC y de TD, es practicamente el mismo). Por su parte, respecto de
los servicios de operacién, dado que ellos se encuentran vinculados a la operacién de
infraestructuras con altos requerimientos técnicos y de inversién, las economias de escala y
densidad resultan razonablemente evidentes...Transbark es eficiente en fa operacién, entre otros,
por las economlas de escala y densidad que aprovecha’. “Las economfas de escala descritas
justifican que, en los servicios vinculados a la operacion, dismintyan los costos medios a
medida que aumente el volumen del que los provee. Lo que fleva a que operadores de mayor
tamafio sean més eficientes y que eflo sea una estructura que la regulacion no debiera
desfavorecer. £so estd reconocido, nos parece, en el reciente Proyeclo de Ley.” Aporte de
antecedentes de Transbank en causa Rol NC 418-13 de fecha 13 de marzo de 2014, a fojas 1163
(énfasis agregado).
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56. La Figura N°4 resume la estructura tipica de un mercado de cuatro partes,
con sus respectivos actores. Se observan tres cosas: (i) el adquirente podria
realizar parte de la operacion (operacion adquirente y/o switch) él mismo o a
través de un procesador; (ii) el emisor podria realizar la operacioén emisora por su
cuenta, o por medio de un tercero procesador; y (iii) el proveedor de red podria
llevar la operacidn adquirente, emisora u ambas, concentrando los procésos de
operacion en si mismo.

Figura N°4: Sistema de 4 Partes

Operador . Proveedor de ] Operador
emisor <> [ red 1 adgiirenta
™ _ — e A R b ‘ — "/
v y
~
‘Efnisores Adquirentes
e et e
1 1
1 1
I 1
I 1
1 i
i I
1 1
1 1
I I
v v
4 Tal‘je'ta!'iabiéntes— --------------- > Comercios

—

Fuente: Elaboracion propia FNE.

57. En Chile, Transbank es el proveedor de la red, y ademas quien realiza
todos los servicios asociados a la adquirencia, incluyendo la operacién adquirente.
La operacién emisora, por su parte, es compartida con la sociedad de apoyo al
giro Nexus.

58. Si se introdujera competencia en el mercado de la adquirencia, esto podria
implicar la entrada de nuevos actores interesados en competir en cualquiera de
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estas etapas: solo afiliando comercio, realizando toda la adquirencia, realizando el
procesamiento total o parcialmente, como proveedor de red, etc.

59. En efecto, seglin se desprende de lo declarado por Multicaja —una potencial
entrante-, su negocio engloba la provision de la red (switch), la captura de la
transaccion, y la autorizacién como parte del rol operador. Ello demuestra que su
negocio es, en parte, operador, pero también realiza aspectos propios de la
adquirencia, como la captura de la transaccién®.

60. En Estados Unidos (y en [a mayoria de los paises), las marcas proveen una
red para realizar el swifchh de la transaccion, sin llevar a cabo la operacién
adquirente. De hecho, la propuesta de Mastercard en su Aporte de Antecedentes
se condice con esta realidad, en cuanto que “a diferencia de los sistemas
“cerrados”, en un sistema abierfo de Cuatro Partes ademas de los roles de
emisor, procesador emisor, adquirente y procesador adquirente, existe un
Proveedor de Red (switch) que facilita la inferconexion o interoperabilidad enfre los

emisores, adquirentes, y/o sus respectivos procesadores™®.

61. Para Mastercard, el Proveedor de Red es la “Persona Juridica cuyo Giro
consiste en la provision de canales electrénicos o sistemas de red que permitan la
interconexion simultanea de Operadores y Emisores que operah bajo una misma
marca, El proveedor de red generalmente es también el propiefario de la marca y

otorga licencias para uso de dicha marca a los Operadores y Emisores"®.

62. En definititva, [a gama de modelos de negocio en la industria puede variar
dependiendo de la cantidad de oferentes y las alternativas de desafiar a los
incumbentes en cualquiera de las etapas del proceso transaccional.

63. Lo recién dicho, se ve reflejado en el Informe Interministerial llevado a cabo
por los Ministerios de Economia, Fomento y Turismo, de Desarrollo Social, de

“ Aporte de antecedentes de Multicaja en los autos Rol ERN 20-14 con fecha 02 de Junio de 2014,
a fojas 728 y 729.
4 Aporte de antecedentes de Mastercard en los autos Rol ERN 20-14 con fecha 02 de Junio de
2014, a fojas 498.
46 Aporte de antecedentes de Mastercard en los autos Rol N° ERN 20-14 con fecha 02 de Junio de
2014, a fojas 489.
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Hacienda y de Transporte y Telecomunicaciones, el que recomienda “analizar la
pertinencia de distinguir en la normativa explicitamente los roles de operador o
procesador y de afiliador, estableciendo requisitos especificos para cada uno. Esta
distincion parece aconsejable ya que se trata de acfividades de naturaleza distinta,
con distintos niveles de inversiones y costos fijos y donde, por lo tanto, se podria
esperar distintos niveles de competencia y desarrollo de producfos. Lo anferior, es
sin perjuicio de que las dos funciones puedan ser realizadas por un mismo agente.
Asimismo, una separacion mas clara de estas funciones podria contribuir a otorgar
mayor informacién sobre el funcionamiento y los actores que componen este

mercado™ .

64. Por todo lo dicho, resulta evidente que la adquirencia no abarca todas las
actividades propias de la operacién que enumera Transbank, por lo que ambos
roles (operacion y adquirencia) son perfectamente separables y, méas aln, dentro
de éstos se pueden diferenciar actividades de tal forma que sean realizadas por
entidades diferentes, dependiendo del modelo de negocic que busquen
desarrollar. Por [o demas, como se vera en [o que sigue, no existe razén alguna de
costos, inversiones o riesgos que impida el desarrollo de una de estas actividades
por si sola, siendo perfectamente viable [a entrada de competidores en cada una

de ellas.

B) Las economias de escala que existen -en el rol adquirente y en el rol
operador- no son infranqueables, siendo eficiente que ingresen nuevos
competidores a este mercado.

65. Uno de los argumentos de Transbank para conservar su monopolio artificial
consiste en afirmar que la presencia de economias de escala justificaria la
existencia de un Unico adquirente/operador, ya que asi se aprovechan las
eficiencias por volumen*. De esta manera, la entrada de un nuevo competidor
podria llevar a la pérdida de eficiencia debido al desaprovechamiento de tales
economias. Lo anterior no resulta cierto, pues si bien el mercado de medios de

47 Ministerio de Economfa vy otros. Inclusién Financiera y Medios de Pago Elfectrénicos. 2013.Ver
en: [hitp:fwww.economia.gob.cliwp-content/uploads/2014/04/Informe-Inclusi%C3%B3n-Financiera-

¥-Medios-de-Pago-Electr%CB%BSnicos.gdﬂ. Pagina 6.

Aporte de antecedentes de Transbank en causa Rol NC 418-13 de fecha 13 de marzo de 2014, a
fojas 1163 y ss.
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pago contiene ciertas economias de escala, esto en ninglin caso significa que el
mercado no admita mas competidores.

66. El primer asunto a despejar, es en relacion a los aspecios comerciales del
rol adquirente, respecto de los que la misma Transbank ha reconocido que no
revisten ningun grado de economias de escala.

67. Por su parte, si bien los aspectos de procesamiento —tanto del rol operador
como del rol adquirente- podrian detentar ciertas economias de escala asociadas
al manejo de datos y a la infraestructura, lo cierto es que el rapido crecimiento del
mercado y el fuerte desarrollo fecnolégico que se ha experimentado en los dltimos
afios, hacen que sea completamente factible la competencia en ambos roles.
Ademas, el hecho de que existan empresas que han expresado su interés en
entrar a competir, da cuenta de la factibilidad de lo anterior y de que existe espacio
para que hayan ofras redes en el mercado.

68. En efecto, el mercado de medios de pago ha presentado un significativo
crecimiento desde el afio 2005. El nimero de transacciones ha crecido alrededor
de 324% desde ese afio®®. Ademas, los medios de pago “online” y el desarrollo
tecnoldgico en torno a los pagos con celular han llevado a un cambio en la forma
en que los consumidores realizan sus compras. Esto significa que el mercado de
hoy en dia no es comparable al mercado del afio 2005, ni en términos

cuantitativos ni en términos cualitativos.

69. Asi las cosas, el mercado de hoy en dia no sélo permite la competencia,
sino que se beneficiaria de ella, tal como sefala Frankel “Debe fenerse presente
que ha habido un crecimiento sustancial en el ntimero de operaciones con tarjetas
en Chile — mas de 300% desde 2005. Por ello, el volumen actual de operaciones
podria soportar miltiples operadores del mismo tamario al que operaba Transbank
hace solo unos pocos afios. En ofras regiones, segtin se muestra a continuacion,
la competencia en la adquirencia ha llevado a reducciones de comisiones, por lo

“® Calculado en base a informacién entregada por Transbank en respuesta al Oficio FNE Ord. N°
1160 con fecha 12 de diciembre de 2013. Ver en Cuaderno de documentos confidenciales con
acceso de Transbank en estos autos, DVD XX: Antecedentes confidenciales aportados por
interviniente Transbank — Formato Electronico, documento n® 8.
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que que cualquier beneficio de economias de escala logradas por adquirentes
monopolistas se encuenira ampliamente compensado por efeclos

anticompetitivos™®.

70. Segln Frankef', el mercado actual en Chile tiene un volumen de
transacciones suficiente como para tener varios actores compitiendo, cada uno
operando a escalas similares a las que tenia Transbank hace tan sblo unos afos.
Bajo esta légica, inyectar competencia al mercado no resultaria en pérdidas de
eficiencia ni en aumentos en [os precios, ya que aun cuando existen economias de
escala, la competencia llevaria a reducir los precios reales pagados por los
comercios y consumidores. Esto, dado que las reducciones en precios que
podrian resultar del aprovechamiento de economias de escala no son fraspasadas
integramente al consumidor final por los efectos anticompetitivos del monopolio.

71. De la misma manera, Kjos argumenta que la adquirencia —en [0 relativo a la
su parte operativa- presenta fuertes economias de escala, pero éstas son
beneficiosas para el sistema en la medida que se compita. De hecho, para Kjos,
los avances tecnoldgicos en procesamiento de datos botaron las barreras
geograficas, potenciando la competencia®, la que a su vez se ve impulsada por el
hecho de gue se compite en precios, por lo que se hace necesario incrementar los
volimenes para explotar mejor [as economias de escala y ofrecer asi menores
precios®.

%0 Informe Frankel. Pagina 24, nota al pie n° 46.

1 [dem.

52 uThe infroduction of terminals and of scale-driven processing dramatically affected the industry's
cost structure, As the market moved from paper fo electronics, the cost of processing those
transactions decreased as the number of lransactions increased. Acquiring quickly became
recognized as a volume business. Historically, acquirers would compete for local merchants. But
soon after terminals came on the scene, acquirers began to compete for large merchant accounts
from one corner of the country to another. Without the barrier of geography, capturing transactions
was the priority, and competition among acquirers increased". Kjos, Anne (2007). “The Merchant-
Acquiring Side of the Payment Card Industry: Structure, Operations, and Challenges', Federal
Reserve Bank of Philadelphia, p. ©.

%3 w1ssuers actively compete for customers and strive to differentiate their credit product services. In
contrast, merchant acquirers earn virtually all of their revenue from relatively standard and
commodity-like processing functions. Unlike with competition for individual cardholders, acquirers
have fewer ways lo differentiate their services to merchants; so price tends to be a dominant
compelitive factor. This, in furn, further emphasizes the need fo increase size and maximize
economies of scale”. Kjos, Anne (2007) "The Merchant-Acquiring Side of the Payment Card
Industry: Structure, Operations, and Challenges", Federal Reserve Bank of Philadelphia, p. 10.
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72. Lo dicho se demuestra en que, al dia de hoy, existen al menos dos
empresas que estan interesadas en entrar a prestar servicios que competirian con
Transbank: Multicaja® en la operacién y adquirencia, y Mastercard®® sélo en la
operacion, especificamente como proveedor de red. Ambas empresas aportaron
antecedentes en el presente ERN expresando su interés de abrir este mercado a
la competencia.

73. La sola existencia de estas compaitias es demostrativa de que la
calificacion de Transbank como una instalacion esencial, por parte de la Sentencia
29/2005 del H. TDLC, carece hoy en dia de asidero. Lo anterior, dado que la
“impracticabilidad” o al menos “dificil practibilidad” de que un competidor
establezca una red paralela a la de Transbank es controvertida en la practica por
la existencia de empresas que, en los hechos, tienen redes instaladas que
perfectamente podrfan abrirse para la fransaccién de tarjetas de aceptacién

universal.

74. De hecho, esto ha sido reconocido por el mismo H. TDLC en la Sentencia
142/2015, al afirmar en su Considerando Cuadragésimo Séptimo “Que, ademds
de Transbank, hoy existen en Chile al menos ofras tres redes lransaccionales
segun da cuenfa el citado informe “Inclusidn financiera y medios de pago
electrénicos”: Caja Vecina del Banco Estado, GetNet y las demandantes Multicaja
y Multitarjeta. Esas empresas prestan algunos servicios relacionados con
fransacciones bancarias y financieras, incluyendo funciones de corresponsalia
bancaria (Caja Vecina, GetNet y Multitarjeta) y de adquirencia y procesamiento
para tarjetas de crédito no bancarias (GetNet y Multitarjeta)”

% “Nuestro interés principal en el mediano plazo es ingresar a ambos mercados —el de la
adquirencia y el de la operacién o procesamiento de transacciones con tarjétas bancarias-, con el
objefo de prestar servicios a los segmentos socioecondmicos no atendidos por la banca o de
reciente bancarizacién, en los que nos enfocamos preferentemente’. Aporie de antecedentes de
Multicaja en los autos Rol NC-418-13 con fecha 13 de marzo de 2014, a fojas 805.

5 uMastercard busca ofrecer olra alternativa de provisién de red al modelo que eiste hoy dfa en
Chile y ha comenzado el proceso de establecer la plataforma necesaria para realizar su visién de
un mercado de Cuatro Partes adoptando las siguientes medidas: a) La determinacién de las tasas
de intercambio para las transacciones domesticas con tarjetas que llevan @ su marca; y b) El
establecimiento de un servicio de Switching para transacciones domésticas.” Aporte de
antecedentes de Mastercard en los autos Rol N° ERN 20-14 con fecha 02 de junio de 2014, a fojas
489.
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75. Por lo dicho, es importante notar que calificar un servicioc como facilidad
esencial puede llevar —erroneamente- a la generacién de monopolios inamovibles
y protegidos, donde en realidad debiese existir competencia. Esto es
especialmente relevante en mercados intensivos en tecnologia e innovacién, como
menciona Donald Baker “Debemos ftener cuidado de no asumir que es un
monopolio natural por adelantado, particularmente en un 4rea de rapida evolucién
fecnoldgica. Existen relativamente pocos monopolios naturales genuinos, y la
mayoria de esfos involucran la distribucion local de servicios publicos. Los
reguladores pueden causar grandes dafios si asumen que una industria nueva y
en proceso de evolucion debe ser inevitablemente un monopolio, y
consecuentemente arman un marco legal basado en esta asuncion™® (énfasis
agregado).

76. Por lo tanto, se puede concluir que la adquirencia no tiene caracteristicas
de monopolio natural. Esta actividad presenta limitadas economias de escala, las
que se concentran principalmente en la operacién; La operacién, por su parte, si
bien en algtin momento fue definido como instalacion esencial por el H. TDLC, ya
no presenta las caracteristicas que justificarian tratarlo como instalacién esencial,
sobre todo por el crecimiento exponencial del mercado relevante y por los rapidos
avances tecnolégicos que se han producide en la industria. Esto lleva
necesariamente a concluir que existe espacio para la competencia, tanto en la
adquirencia como en la operacion, y que dicha competencia sera beneficiosa para
el sistema como un todo.

Il. Riesgos v Efectos a la Libre Competencia Generados por el Monopolio de

Transbank.

107. A lo largo de la investigacion Rol FNE 1936-11, por medio de la que esta
Fiscalia estudié el mercado de medios pago y, en particular, el monopolio de
Transbank, se reunieron importantes antecedentes que permitieron concluir que

% Traduccién libre de: "We should be careful not fo assume natural monopoly in advance,
particutarly in an area of rapidly evolving technology. Relatively few types of genuine natural
monopoly exist, and most of these involve local utility distribution. Regulators can do great damage
if they assume that a newly evolving industry must inevifably turn out to be a monopoly, and then
build a legal framework based on that assumption.” Baker, Donald |. Competition, Monopoly and
Efectronic Banking. Pégina 50. Ver en:

[https:/imvww.bostanfed. org/economic/conf/conf13/conf1 3d.pdf]
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en el mercado de adquirencia de tarjetas de aceptacidn universal existen
evidentes ineficiencias, ademas de serios riesgos a la libre competencia, lo que
exige [a introduccion urgente de medidas pro competitivas.

108. En concreto, segln se vera en lo que sigue, esta Fiscalia ha identificado:
la existencia de: (i) efectos anticompetitivos en los precios; (ii) bajos indices de
innovacién; (iii) una deficiente cobertura de la red; (iv) condiciones Unicas de
comercializacién; y (v) deficiente calidad del servicio. Por Uuitimo, se han
identificado (vi) riesgos relacionados con la estructura organica de directorios y
otras instancias de encuentro dentro de las SAG.,

I1.1. Primer Efecto: Sobre los Precios.

109. La actuacion conjunta de los bancos emisores a través de Transbank les
ha permitido asegurarse un determinado nivel de rentas, al no competir por la
adquirencia de establecimientos comerciales.

110. Dichas rentas no han sido disipadas en el lado de la emision a través de
mayores beneficios, menores tasas de interés o menores comisiones, sino que
han resultado ser un beneficio directo para los emisores, a costa de los

consumidores.

111. En efecto, a través de Transbank, los bancos han logrado obtener -a lo
largo del tiempo- rentas significativas por el lado de la adquirencia, aun cuando las
comisiones al comercio han tendido a la baja en los Gitimos afios y se encuentran
por debajo de lo estipulado en el Plan de Autorregulacién del afio 2007.

112. Esto se explica, en que la cantidad de montos transados con tarjetas ha
aumentado exponencialmente; mieniras que los costos operacionales por
transaccién han disminuido a lo largo del tiempo, con lo que el beneficio neto que
los emisores obtienen por los ingresos de la adquirencia ha tendido a aumentar en
el tiempo, a pesar de las bajas ocasionales de las comisiones (en adelante,

“merchant discount”’ o “MD") cobradas al comercio.
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113. Por lo demas, puesto que Transbank de cara a los comercios es un
monopolio, y de cara a los emisores se encuentra verticalmente integrado, no
existe presion competitiva alguna que incentive a que se traspasen los beneficios
obtenidos, ya sea a los comercios © a los consumidores. Por el contrario, es la
mera voluntad de los bancos controladores de Transbank la que determina el
equilibrio en este mercado, razén por la cual estos fijan una tasa de intercambio
implicita que funciona como un piso sobre el cual se determina el MD.

114. A esto debe sumarse que uno de los componentes del MD es el margen
del 18% con que los emisores remuneran a Transbank. Dicho margen
perfectamente podria disputarse si hubiera mayor competencia en la adquirencia,
cosa que no ocurre. Todo lo anterior da cuenta que, en los hechos, existe espacio
para competir en el mercado de servicios de adquirencia, pudiendo traspasarse
mayores beneficios a los comercios —~y, en consecuencia, a los consumidores
finales- que los traspasados actualmente, especialmente a los comercios de
menor tamanio, que representan a mas del 80% del total del pais.

115.  Ahora bien, por ser éste un mercado de dos lados, quienes lo dominan
suelen explicar que las rentas supracompetitivas obtenidas por Transbank en el
lado adquirente se disiparian en el lado emisor, subsidiando de este modo [a
supuesta intensa competencia que se daria en el negocio de cara a los
tarjetahabientes.

116. La racionalidad detras de este analisis, es que la demanda de los
comercios por adherir a la red fransaccional serfa mas inelastica, por lo que
resultaria mas eficiente cobrar a éstos precios mas altos para subsidiar a los

tarjetahabientes, quienes representarian el lado mas elastico del mercado.

117. De este modo, una intensa competencia en la emisién permitiria atraer un
mayor nimero de tarjetahabientes, lo que seria compensado con [a disipacion
hacia el lado emisor de las rentas obtenidas en el lado adquirente. Bajo este
supuesto, segun se explicod, fue que la H. Comisién Preventiva Central autorizo la

actuacién conjunta de los bancos en Transbank el afio 1891.
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118.  Sin embargo, los antecedentes recopilados por esta Fiscalia al investigar
el mercado de medios de pago, dan cuenta que dicho supuesto a la fecha no se
cumple, ya que la disipacion de rentas observada ha fluctuado apenas entfre un
20% y 30% de las rentas obtenidas en ¢l lado adquirente en los aios observados,
muy por debajo de lo que se esperaria para justificar la autorizacién de una
estructura de mercado que derivo en monopolica en uno de sus lados.

119. Esto se explica, en gran medida, en que en el mercado de emisores de
tarjetas de crédito y débito no ha existido la intensa competencia que
supuestamente debia darse. Ahora bien, aun cuando hubiese mas competencia
en la emisidén, es innecesario que este lado se siga subsidiando con la
adquirencia, dada la madurez actual de la industria de medios de pago chilena.

120. Por eso, el argumento que suele dar Transbank, al sefialar que el
merchant discount que cobra es bajo a nivel mundial, no es tal. En efecto, si se
realiza un anélisis desagregado se observa que mientras los grandes comercios
logran acceder a importantes descuentos por volumen, el restante 80% de los
comercios paga tasas que corresponden a cifras mas elevadas que el promedio
mundial. Por lo tanto, la tasa promedio no es reflejo de lo que ocurre en la
realidad, ya que no muestra lo que efectivamente paga la mayoria de los
comercios del pais.

121.  En vista de lo sefialado, en lo que sigue se dara cuenta: A) que la
actuacién conjunta de los bancos a través de Transbank les ha permitido
asegurarse un nivel de rentas supracompetitivo, en un mercado que actualmente
presenta espacio para la competencia; B) que dichas rentas no se disipan lo
suficiente en el lado emisor como para que siga justificandose la autorizacién
otorgada el afio 1991; y, C) que los mayores perjudicados son, en primer teérmino,
los pequefios comercios que pagan altos MD y, en segundo lugar, los
consumidores finales -independiente de que paguen con tarjeta o efectivo-, a
quienes los comercios traspasan buena parte del MD cobrado por Transbank.
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A) La actuaciéon conjunta de los bancos a través de Transbank les ha
permitido asegurarse un nivel de rentas supracompetitivo, en un
mercado que actualmente presenta espacio para la competencia

122.  La particular estructura del mercado chileno de tarjetas de crédito y débito
le ha permitido a los bancos duefios de Transbank asegurar la obtericiéon de rentas
supracompetitivas cada vez mayores, producto del cobro de MD a [6s comercios,
pues no han disminuido en‘la misma medida que los costos operacionales de la
red.

123. Para comprender la forma en que esto ocurre, en primer lugar, debe
analizarse el flujo de ingresos en ambos lados del mercado, precisamente porque
es diferente a cémo se produce en los sistemas de medios de pago en que hay
mas de un adquirente.

124. En efecio, a diferencia de otros sistemas, en este modelo el MD que
Transbank cobra a los comercios es traspasado integramente a los bancos
emisores, siendo el adquirente un mero intermediario. Luego, estos bancos
transfieren a Transbank un pago por el servicio de adquirencia, el que esta
determinado por los costos de operacion de Transbank mas un margen del 18%
gue queda como utilidad de la empresa®.

125. De esta manera, aun cuando el sistema chileno no requiera de la fijacion
de una tasa de intercambio explicita (como si ocurre cuando hay mas de un
adquirente), los bancos emisores reciben un monto por transaccion
correspondiente al MD menos lo pagado a Transbank por sus servicios, que tanto
Transbank como otros actores de la industria, han denominado Tasa de
Intercambio Implicita (en adelante, “TII")*® %, Asi, el beneficio total que reciben los
emisores desde el lado adquirente correspondera al monto total de ingresos por

5 E} 18% que queda en Transbank es renta de los bancos, ya que queda en el patrimonio de la
empresa de la que son duefios los bancos.

% | a tasa de intercambio implicita (promedio) se construyé de la siguiente manera: al total de las
transferencias de TBK a los emisores (ingresos por merchant discount) se le restd el total de las
transferencias de TBK a los emisores por concepto de costos de operacion, cuyo resultado se

dividié por el total de los montos transados.
59 . o x ... _ Ingreso por Merchant Discount—Pagos a Transbank
Tasa de intercambio impiicita = Total montos rnsados

32



FISCALIA
NACIONAL
ECONOMICA

MD menos el total pagado a Transbank o, en ofras palabras, a todos los ingresos
producto de la TII.

126.  Pues bien, el aumento exponencial de los montos transados en el pafs y el
desarrollo de nuevas y mejores techologias a nivel mundial ha significado una
reduccién importante en los costos de operacion de Transbank. En un sistema
competitivo, es de esperarse que dichas reducciones se reflejen
proporcionalmente en una disminucién del merchant discount. Sin embargo, eso
no ha ocurrido. Por el contrario, la disminucién del merchant discount a lo largo del
tiempo, ha sido mucho mas lenta que la baja de costos. Ello ha significado que los
beneficios obtenidos por los emisores desde el lado adquirente hayan ido
aumentando progresivamente en el tiempo.

127.  Las siguientes Figuras N°5 y N°6 dan cuenta de lo anterior, al comparar la
evolucién de los ingresos de los bancos producto del merchant discount con los
pagos realizados por los emisores a Transbank. La diferencia entre ambos es
representada por el “beneficio neto emisor™®, consistente en los beneficios o
utilidades que los bancos obtienen desde el lado adquirente de la plataforma.

128. Asi, la Figura N°5, que contiene informacién agregada sobre montos
transados con tarjetas de crédito y débito, da cuenta que entre el afio 2005 y 2012:
(i) los ingresos de los emisores desde la adquirencia crecieron un 197%, (i) los
costos por los servicios de Transbank se incrementaron en un 90%; y, por tanto,
(i) los beneficios netos de los emisores —por concepto de adquirencia-
aumentaron un 286%, lo que implicé que obtuvieran beneficios netos por $117 mil

millones el 2012, equivalentes a 247 millones de délares®! %2,

8 Beneficio Neto Emisor se refiere a las rentas que obtienen los emisores desde el lado de la

adquirencia.
81 Dolar promedio a diciembre de 2012, equivalente a $477,13.
%2 | as tasas promedio de crecimiento anual fueron 17%, 10% y 22% respectivamente.
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Figura N°5: Ingresos por merchant discount, pagos a Transbank por costos de

operacion y beneficios obtenidos por los emisores desde [a adquirencia (Millones $
2012)
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Fuente: Elaboracion propia FNE, en base a CD's acompafados en Respuesta Transbank de
04.06.2013 a Ord. N° 0523 y Respuesta Transbank de 12.12.2013 a Ord. N° 1160.

129. Por su parte, la Figura N°6, que muesira la misma informacion pero
desagregada en crédito y débito, da cuenta que, para el caso de las tarjetas de
débito, los ingresos por MD han crecido un 312%; los costos de operacién se han
incrementado en sélo un 118%; vy, el beneficio neto emisor lo ha hecho en un
711% alcanzando $44 mil millones el 2012%, Por su parte, las tarjetas de crédito
han tenido un crecimiento de los ingresos por MD de 148%; 68% para los costos
de operacion; y, 193% para el beneficio neto emisor, los que en 2012 alcanzaron

los $73 mil millones®.

%3 | as tasas promedio de crecimiento anual fueron 23%, 12% y 36% respectivamente.
® Las tasas promedio de crecimiento anual fueron 14%, 8% y 17% respectivamente.
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Figura N°6: Ingresos por merchant discount, pagos a Transbank por costos de
operacion y beneficios obtenidos por los emisores desde la adquirencia (Millones $

2012)
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Fuente: Elaboracion propia FNE, en base a CD's acompafiados en Respuesta de Transbank a
Oficio FNE Ord. N° 0523, de fecha 04 de junio de 2013; y en Respuesta de Transbank a Oficio FNE
Ord. N° 1160, de fecha 12 de diciembre de 2013%.

130. Como se observa, tanto en crédito como en débito, el patrén es el mismo.
Esto es, los pagos de los emisores a Transbank han aumentado muy levemente, a
pesar del notorio y exponencial aumento de los montos de las transacciones. Esto
resulta particularmente relevante, pues significa inequivocamente que el costo

promedio por transaccién ha tendido fuertemente a disminuir.

131. Todo lo dicho, lleva a la necesaria conclusién de gue, en el mercado de
medios de pago chileno, cualquier ganancia de eficiencia y ahorro de costos es
traspasado mayoritariamente a los emisores en la forma de un aumento de sus
beneficios, en vez de ser traspasado a los comercios por la via de disminuir el

merchant discount.

8 Ver en Cuaderno de documentos confidenciales con acceso de Transbank, DVD XX:
Antecedentes confidenciales aportados por interviniente Transbank ~ Formato Electronico,
documento n° 5 y documento n° 8, respectivamente.
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132.  En la Figura N°7, se observa la divergencia entre los beneficios percibidos
por los emisores y los percibidos por los comercios:

Figura N°7: Traspaso de Baja en las Tarifas

Beneficios Traspasados al Comercio y al Emisor por Baja <]
de Tasas y Tarifas a partir del 2002 hasta el 2013 ‘

MUF te000
14000 -
12000 5

10000 4

Al Emisor

Fuente: [Referencia N° 1 en Anexo Confidencial]

133. Lo anterior, demuesira que es parte de la estrategia comercial de
Transbank rebajar constaniemente los cobros a los emisores, poniendo
significativamente menos énfasis en reducir el merchant discount cobrado a los

comercios.

134. Esta dindmica responde perfectamente a la l6gica del actuar conjunto de
los emisores, verticalmente integrados en Transbank, en que las tarifas cobradas
al comercio resultan mas altas que las que podrian fijar distintos adquirentes, atin

integrados verticalmente con emisores, pero que compiten.
135. Con todo, esta conclusion puede complementarse con el anélisis sobre la

evolucion del ndmero de transacciones en relacién a estas tres variables: (i)
merchant discount promedio; (ii} tasa de intercambio implicita promedio; y, (iii)
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costo promedio por transaccion, el gue permite evidenciar el efecto que tiene la Tl!

en la estructura de este mercado®.

136.

Dicho analisis, da cuenta que el aumento del nimero de transacciones

con tarjetas de crédito y débito ha permitido aprovechar ciertas economias de

escala en la operacion, lo que junto con los avances techoldgicos, han hecho

posible que los costos de operacion promedio por transaccion -y, por lo fanto, el

merchant discount promedio- hayan disminuido en el tiempo.

137.

Sin embargo, segln evidencia la Figura N°7 que se expone a

continuacion, a pesar de las bajas mencionadas, la tasa de intercambio implicita

ha aumentado a lo largo del tiempo, quedando demostrado que la TIl funciona

como techo respecto de las disminuciones del merchant discount.

Figura N°7: Evolucion del niimero de transacciones y variables unitarias (ingresos

por merchant discount promedio, beneficio neto

emisor promedio y costo promedio

por fransaccion en pesos), tarjetas de débito y g:rédito_, 2005-201 2 (pesos 2012)
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Fuente: Elaboracién propia FNE, en base a CD's acompaiiados en Respuesta de Transbank a
Oficio FNE Ord. N° 0523, de fecha 04 de junio de 2013; y en Respuesta de Transbank a Oficio FNE
Ord. N° 1160, de fecha 12 de diciembre de 2013%.

% Estas variables fueron construidas a partir de los ingresos por merchant discount, el beneficio
neto emisor y los traspasos de los bancos a Transbank por concepto de costos de operacion

respectivamente, los que se dividieron cada uno de ellos

por e! nimero total de transacciones. Los

resultados fueron obtenidos para tarjetas de débito y de crédito por separado.
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138. Como puede apreciarse, estos graficos demuestran lo explicado
previamente. En efecto, para el caso de las tarjetas de débito el nimero de
transacciones aumento desde el afio 2005 hasta el 2012 en un 473%. Por su
parte, el incremento del nimero de fransacciones y mejoras tecnoldgicas tuvo
como efecto la reduccion del costo promedio por transaccion en un 62% en el
mismo periodo. Sin embargo, la reduccién de! merchant discount promedio fue de
solo un 28%, a pesar de que Transbank redujera consecutivamente dos veces el

18 Esto se debe fundamentalmente

ano 2012 el tope maximo de merchant discoun
a que los beneficios netos por transaccion -o tasa de intercambio promedio- se
incrementaron en un 42%, frenando consecuentemente la reduccion del MD

promedio.

139. Lo mismo sucede con las tarjetas de crédito, en que el nimero de
transacciones se increment6 en un 159%, alcanzando 132 millones en 2012, cuyo
efecto en el costo promedio por transaccion fue una reduccion del 35%, lo que
repercutié en una disminucion del MD promedio de sélo un 4%; mientras que el
beneficio neto emisor promedio o tasa de intercambio promedic manifesté un
incremento del 13% en el periodo 2005-2012.

140. Las cifras expuestas, son muestra del traspaso de poder de mercado
desde el lado emisor hacia el lado adquirente de la plataforma a fravés de la TIl, lo
que resuita posible tnica y exclusivamente debido a la integracién vertical
existente entre el Unico adquirente del mercado y los bancos emisores. Estos
Gitimos, al fijar conjuntamente la Til y el MD en el mercado, se aseguran altas y
crecientes utilidades en el lado adquirente de la plataforma.

141. A lo anterior, debe sumarse que uno de los componentes del MD es el
margen del 18% -segln indican las cifras obtenidas de la Superintendencia de

Bancos e Instituciones Financieras- con que los emisores remuneran a Transbank.

8 \ler en Cuaderno de documentos confidenciales con acceso de Transbank, DVD XX
Antecedentes confidenciales aportados por interviniente Transbank — Formato Electronico,
documento n® 5 y documento n® 8, respectivamente.

% En abril y octubre de dicho afio. Una explicacion consistente de por qué, solo después del afio
2011 comenzaron a bajar el merchant discount, es que en dicha época la FNE dio inicio a la
Investigacion sobre este mercado que tuvo como restltado la Consulta.
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Dicho margen perfectamente podria disputarse si hubiera mayor competencia en
la adquirencia.

142. En efecto, Evans y Schmalensee explican que en Estados Unidos los
comercios se cambian facilmente cuando les ofrecen un mejor precio y, como
consecuencia de ello, l[a amenaza de tales cambios ha contribuido a la reduccion
de los precios pagados por éstos®. Por lo mismo, las reducciones observadas en
el margen adquirente se atribuyen, en buena medida, a la introduccion de mayor
competencia en la adquirencia’.

143. Asi las cosas, no solo la fijacién de la Tl e permite a los bancos —al estar
verticalmente integrados con Transbank- obtener rentas supracompetitivas, segtin
se analizé previamente. Ademas, la ausencia de competencia en el lado
adquirente implica que ese 18% de margen que obtiene Transbank no pueda ser
disputado, lo que resulta claramente ineficiente.

144, Ahora bien, frente a la evidencia que demuestra que este mercado
actualmente presenta espacio para la competencia, traspasandose —por lo demas-
gran parte de las eficiencias a emisores en vez que al comercio, de nada sirve
comparar si a nivel internacional las cifras de MD y Tl son mayores o menores

gue las chilenas.

145.  8in embargo, aun cuando dicha comparacién se hiciera, se observa que
las cifras chilenas no estan bajo el promedio mundial, como insinta Transbank en
su aportacién de antecedentes. Por el contrario, la conclusion es otra si se
observa el nivel de las comisiones de paises que poseen sistemas eficientes y/o

que han sido intervenidos efectivamente por autoridades de libre competencia.

146. Basta observar la informacién que la misma Transbank ha aportado en
estos autos para darse cuenta que -de la muestra tomada- Chile exhibe tarifas

68 Evans, David; Schmalensee, Richard. Paying with Plastic. 2™ edition, 2005. P4gina 261.

7 informe Frankel. Pagina 15; “Como se observa en la Figura 3, en promedio, estos-efectos en
Estados Unidos han llevado a reducciones sostenidas y significativas en fos mérgenes de los
adquirentes — el componente del merchant discount sobre el que puieden competir fos adquirentes”.
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relativamente altas en tarjetas de débito, y solo esta en la media respecto de
tarjetas de crédito.

147. La Figura N°8 siguiente, muestra que al ano 2012 las tarifas de Transbank
al comercio relativas al uso de tarjetas de débito, estan por sobre la media de los
paises que la misma consultora contratada por ellos selecciond’

Figura N°8: Comparacién tarifas MD. Chile / paises seleccionados en tarjetas de
déhito — aiio 2012

Debit Discount Pricing by Merchant Size
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Fuente: Estudio de marzo de 2012 elaborado por First Annapolis Consulting contenido en CD
acompanado por Transbank en respuesta a Oficio Ord. N° 0734 en el contexto deI expedlente de
investigacion FNE N° 1936-11, con fecha 01 de agosto de 2013

148. La Figura N°9, por su parte, muestra que, al afio 2012 las tarifas de
Transbank al comercio relativas al uso de tarjetas de crédito, son altas respecto de
comercios en que se realiza un nimero de transaccién bajo o medio,
disminuyendo al promedio comparado tan solo respecto de comercios con un alto
nivel de montos transados (esto se relaciona con que mas del 80% de pequefios y

" | ¢ antes dicho, sin perjuicio de que las cifras entre paises no son comparables en términos
absolutos. En efecto, de acuerdo a Transbank, el merchant discount en Chile absorbe uri conjunto
de cobros que en otras Jurlsdlcc:ones se cobran por separado y que si éstarian incluidos en los
datos analizados, lo que segtin Transbank mejoraria la comparabllldad de la muestra. No contamos
con antecedentes que den cuenta de qué cobros fueron incluidos, ni si efectivamente con dicho
aJuste se mejora la comparabilidad.

Ver en Cuaderno de documentos confidenciales con acceso de Transbank, DVD XX:
Antecedentes confidenciales aportados por interviniente Transbank — Formato Electrdnico,
documento n°® 7.
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medianos comercios paguen MD mucho mas altos que el promedio, segin se
explica infra).

Figura N°9: Comparacion tarifas MD,. Chile / paises seleccionados en tarjetas de
crédito — afio 2012 _
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Fuente: Estudio de marzo de 2012 elaborado por First Annapolis Consulting contenido en CD
acompaiiado por Transbank en respuesta a Oficio Ord. N° 0734 en el contexto del expediente de
investigacion FNE N® 1936-11, con fecha 01 de agosto de 2013,

149. Como se puede ver, a diferencia de! caso chileno, en mercados en que
existe mas de un adquirente el MD tiende a la baja, [o que se explica por dos
razones. Seglin ya se explico, el solo hecho que exista competencia en la
adquirencia genera los incentivos para disputar el 18% que mantiene en la
actualidad Transbank como margen asegurado.

150. En segundo lugar, porque la TIl les permite a los bancos traspasar su
poder de mercado al lado adquirente del mercado, a través dei cobro del MD, la
cual representa cerca del 75% de la tarifa total cobrada a los comercio por
transacciones de tarjetas de crédito y del 64% para el caso de las farjetas de
débito.

151. Por lo mismo, y tal como indica la informacién que se extrae de los
antecedentes que la misma Transbank ha aportado a este ERN, no resulta cierto
que las comisiones que ésta cobra al comercio sean més bajas que el promedio

mundial.

3 [dem.
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B) Las rentas obtenidas por servicios de adquirencia no se disipan lo
suficiente en el lado emisor como para que siga justificandose la

autorizacién otorgada el afio 1991

152. En los denominados “mercado de dos lados” -como el de pagos
electronicos, en que cada lado (emisién y adquirencia) interactiia con el otro
mediante una plataforma operada por los llamados operadores/procesadores de la
red-, mientras mayor sea el nimero de miembros en cada lado de la plataforma,
mayor sera el beneficio gue obtengan sus demandantes.

163. Ahora bien, los demandantes de cada lado podrian tener distintas
preferencias que hagan que sus elasticidades de demanda sean diferentes. Es
decir, que un lado de la plataforma sea mas reactivo que el otro frente a cambios
en precios. Asi ocurre, por ejemplo, en los sistemas de medios de pago
electronicos, en que los tarjetahabientes tienen una demanda relativamente mas
elastica que los comercios.

154.  Por lo mismo, el MD pagado por los comercios tendera a ser mayor que
los costos marginales en lo que deben incurrir los adquirentes para proveer el
servicio. A la vez, el precio pagado por los tarjetahabientes a los emisores tendera
a ser menor que el costo marginal que para éstos resuita emitir una tarjeta,
administrarla, asumir el costo del crédito cuando corresponde, etc.

155. Esta maximizacion de las externalidades de red, supone que las rentas
generadas en el lado adquirente sean disipadas en el lado emisor, haciendo que el
precio pagado por los tarjetahabientes se reduzca de manera tal que se generen
incentivos para que éstos ingresen a la red. Asi, comenzara un proceso recursivo
en que el mayor nimero de tarjetahabientes, a la vez, motivara que un mayor
nimero de comercios se adhieran a la red, dada la expectativa de que mas
consumidores haran uso de las tarjetas de crédito o débito para efectuar sus

pagos.

156. Bajo esta logica, la H. CPC considerd al otorgar la autorizacidén de
actuacién conjunta a través de Transbank el afio 1991, que al existir un solo
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adquirente “deberian bajar los costos de administracion, con lo cual los emisores
podran captar méas clienfes de las tarjetas de su propia emision ofreciendo

condiciones més beneficiosas para los usuarios*.

157. Lo que subyacia detras de este supuesto era que la coordinacién de los
bancos emisores para actuar conjuntamente en el lado adquirente a fravés de la
integracién vertical con Transbank, les permitiria internalizar las externalidades de
red por cuanto cada uno de ellos recibiria gran parte del MD generado por el uso
de sus respectivas tarjetas (lo que llamamos TII), lo que les permitiria traspasar
esas rentas a los tarjetahabientes a través de menores comisiones, menores tasas
de interés, y/o la entrega de mejores programas de beneficios.

168. Pues bien, tal como se dijo, ello suponia la existencia de una intensa
competencia en la emisién de tarjetas, lo que en la practica no ocurrié con la
intensidad que se vaticing, cuestion que tanto Transbank como sus duefios han
desconocido en sus defensas’,

159.  En lo que sigue, se dara cuenta, de acuerdo a los antecedentes obtenidos
por esta Fiscalia en su investigacion, que: (a) las rentas obtenidas desde el lado
adquirente se disipan, a lo mas, entre un 20% vy 30% en el lado emisor, cifra por
debajo de lo esperado de un mercado bilateral eficiente; (b) esta insuficiente
disipacion, en buena medida, se explica en que en el l[ado emisor la competencia
es —a lo mas- moderada, pero en ningun caso intensa; (c) en todo caso, aun
cuando hubiese mas competencia en la emisidn, es innecesario que este lado se
siga subsidiando con la adquirencia, dada la madurez actual de la industria de
medios de pago chilena.

™ Dictamen N° 757/262 de la H. Comisién Preventiva Central, de fecha 18 de abril de 1991.
Conslderando Quinto.

® Por ejemplo, “Transbank, en su cafidad de adquirente, tiene interés en gque los emisores
aumenten la demanda por acceso y uso de farjetas, lo que, dadas las externalidades de red
cruzadas, valoriza fos servicios de adquirencia que presta al comercio". Ver en aporte de
antecedentes de Transbank en Causa Rol ERN N° 20-14, de fecha 03 de junio de 2014, foja 402.
Asl también lo ha entendido el Banco Santander, quien sefal6: “La asociacion autorizada de los
bancos en la adquirencia permite reducir los incentivos a hacer free-riding e internalizar de mejor
manera las exfernalidades cruzadas entre comercios y tarfetahabientes,” Ver en aporte de
antecedentes de Santander en Causa Rol NC N° 418-13, foja 986.
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a. Las rentas obtenidas desde el lado adquirente se disipan, a lo mas,
entre un 20% y 30% en el lado emisor, muy por debajo de lo

esperado de un mercado bilateral eficiente

160. Los antecedentes aportados por Transbank en la investigacion
desarrollada por esta Fiscalia, permiten concluir que las rentas que se generan en
el lado de la adquirencia se disipan, a lo mas, entre un 20% y 30% en ef lado de la
emisién, porcentaje que en ningln caso podria justificar la existencia de un
monopolio en uno de los lados del mercado de medios de pago electrénicos.

161. El Informe Willington-Paraje arriba a dicha conclusién, comparando la
evolucion de las rentas que se generan por el negocio adquirente con la evolucion
de aquéllas generadas por la emision.

162. Para esto, los informantes analizaron las variables relevantes en el tiempo,
logrando aislar los efectos que son importantes en el mercado, evitando los
efectos adversos que pueden significar la exclusién de variables relevantes, a
diferencia del informe de la consuitora Insight Pariner, acompafiado por
Transbank. Ademas, capturan la naturaleza dinamica de un mercado que ha
experimentado un crecimiento explosivo’®.

% Respecto de la metodologla utilizada, valga sefialar que los economistas Willington y Paraje: (i)
realizaron la estimacién de las rentas de la emisién en base a informacion solicitada por la FNE a
los bancos, pudiendo contar con una muestra que incluye a los 7 principales accionistas de
Transbank, ademés de los bancos liad, Bice y Security. Por lo tanto, se conté con una muestra de
10 bancos que representaron el 94% de [a industria en 2012, segin montos transados. Por su
parte, los 7 bancos duefios de Transbank representaron el 87% del total de la industria; (ii)
Incluyeron comisiones e intereses en los ingresos de la emision, mientras que los costos que se
tuvieron en cuenta fueron: programas de lealtad, costos de fonde y offos costos asociados a
tarjetas; (iii) las rentas de la adquirencia fueron obtenidas en base a la informacion provista por
Transbank, respecto de las fransferencias de ésta tiltima a los bancos por concepto de merchant
discount y las transferencias de los bancos a Transbank por concepto de costos de operacion. La
diferencia entre ambas entrega la renta adquirente recibida por los bancos; {iv) el analisis abarca el
periodo 2009-2012; {v) el andlisis se realiza conjuntamente para tarjetas de credito y débito.

Con esta metodologia, Willington y Paraje pudieron solucionar varias problematicas gue surgen a
partir de los datos, logrando especificamente: (i) evitar la asignacién de ingresos y costos que son
comunes a mas de un producto, ya sea entre “medio de pago” y “negocio financiero”, o entre
tarjetas de crédito y débito; (ii) generar un analisis completo, al abarcar tanto a tarjetas de crédito y
débito en su conjunto, dado que en el sistema actual existe un solo adquirerite que afilia comercios
para ambos tipos de tarjeta y para todas las marcas existentes; (iii) eliminar en mayor medida los
sesgos que implica no contar con informacion de ciertos costos que son comunes a las tarjetas y
otras Iineas de negocio de los bancos y que de acuerdo a lo informado por estes Ultimos, no
cuentan con sistemas contables que permitan asignar a cada producto st contribucion en tales
costos. Estos costos no debieran tener mayor influencia en las rentas emisoras, ademas que es
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163. Dicho esto, valga mencionar que las conclusiones del estudio recién
mencionado, referida a las rentas que los bancos emisores —tanto duefios como
no duefios de Transbank- obtuvieron rentas gracias a los servicios de adquirencia
prestados por Transbank, seglin la Figura sobre evolucion rentas de la adquirencia
(o beneficio neto emisor): merchant discount recibide por bancos emisores menos
pagos realizados a Transbank (en miles de $ 2011), que puede consultarsé en
dicho Informe”

164. En ellos se puede observar que las rentas de la adquirencia para los 10
bancos analizados se incrementaron en $42,5 mil millones entre 2009 y 2012,
mientras que las rentas de la emisidn disminuyeron en $14,9 mil millones, lo que
da una tasa de disipacion de 30%.

165.  Ahora bien, si se toma en consideracion sélo a los bancos controladores
de Transbank, sus rentas por el lado adquirente aumentaron en $45 mil millones
en el mismo periodo, mientras que las rentas emisoras decrecieron en $9 mil
millones, o que tiene como resultado una tasa de disipacion de sélo el 20%.

166. En otras palabras, la estructura actual de Transbank resulta en alas
rentas para los emisores, de las que sélo un 20% es traspasado a los
tarjetahabientes. En un intento por defender su postura, Transbank presenté un
informe en el ERN 20-14, donde llega a conclusiones diferentes de las del informe
de Willington y Paraje. El estudio de la consultora Insight Partner concluye que la
TII no daria lugar a rentas sobre normales, por cuanto “la porcién de la comision al
comercio que llega a los emisores en la forma de intercambio implicito” no seria
suficiente para cubrir los costos de operacion y promocién del medio de pago’.
Sin embargo, este estudio incurre en diversos errores; como se vera a

continuacién.

esperable que no varien en mayor medida afio a afio, per lo que al realizar un andlisis dindmico de
la evolucién de las rentas permite eliminar cualquier sesgo de exclusién de costos.

77 Informe Willington/Paraje, Pagina 76 y 86.

™ Respuesta de Insight Partner Group a Oficio Res. N° 0731 en el contexto del expediente de
investigacion FNE Rol N° 1936-11, de fecha 06 de agosto de 2013, Ver en Cuaderno de
documentos confidenciales de la FNE, DVD Ii: Antecedentes confidenciales aportados por terceros
— Soporte Digital, documento n°® 286, foja 8577.
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167. En primer lugar, consideran solo informacion relativa a las tarjetas de
crédito, dejando fuera el débito, aspecto no menor considerando el significativo
aumento e importancia de este medio de pago’®.

168. En segundo lugar, realizan una distincion ficticia entre “négocio del medio
de pago” y “negocio financiero”, siendo que entre ambos existe un vinculo
practicamente indisoluble. Esta distincion les permite asignar a unc u otre producto
ingresos y costos de forma arbitraria. Asi, mientras incluyen ingresos por
comisiones, costos administrativos y costos de fondo de las colocaciones sin
interés y de los programas de beneficios; por otra parte, excluyen ingresos y
costos asociados al crédito con interés asociados a las tarjetas de crédito. Esto
significa que en el andlisis de Insight Partner, el producto “medio de pago” aparece
generando pérdidas significativas, toda vez que los costos asignados por la
consultora son mas altos que los ingresos. Sin embargo, dichas pérdidas son una
ilusion que se produce de la separacion artificial entre el medio de pago y el
negocio financiero.

169. Incluso Insight Partner en la presentacion final de su informe, menciona
que “la tarjeta de crédito es un producto dual’®® de manera que inherentemente, el
negocio financiero esta ligado al negocio de medio de pago, y uno no puede
sobrevivir sin el otro. Finalmente, note H. Tribunal que €l mismo nombre del
producto, tarjeta de crédito, da cuenta de la naturaleza intrinseca del mismo y que
por tanto, se trata de un solo producto, es decir, el medio de pago es la tarjeta de
crédito. Tomando esta definicién del producto tarjeta de crédito, en el que son
indisolubles el medio de pago del negocio financiero, se observa que
efectivamente el negocio de las tarjetas no es uno fuertemente deficitario.

170.  El tercer error en el que incurren los consultores es realizar un analisis
estatico, para un solo afio (2012), de "los ingresos y costos directos del medio de
pago”, lo que puede conducir a conclusiones erréneas por los sesgos de

™ Lo anterior ademés considerando que el estudio de Insight Partner utiliz6 la informacion de sélo
4 bancos, que seguln ellos corresponde al 69% del volumen de compras de-la industria. Op.Cit,
foja 8559.

% °0p. Cit., foja 8575.
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estimacién de ingresos y costos que implica el incluir o excluir aquellos que son

8 8 Como se mencioné anteriormente, la

comunes a mas de un negocio
metodologia del Informe Willington-Paraje subsana dichos sesgos, y provee una
estimacién mas precisa de la verdadera disipacion de rentas que se produce en

este mercado.

171.  En definitiva, la actuacion conjunta de los bancos en Transbank les ha
posibilitado fijar una Tl que les permite fransferir poder de mercado desde el lado
emisor al lado adquirente, logrando aumentar los beneficios que obtienen los
bancos. Dichos beneficios no son disipados en el lado emisor, como postulan

Transbank y los bancos.

b. La insuficiente disipacion se explica, en buena medida, en que en
el lado emisor la competencia es -a lo mas- moderada, pero en

ningtin caso intensa

172.  Existen elementos estructurales y evidencia empirica que dan cuenta que
la competencia en la emisién no es tan fuerte como dicen los bancos, y
claramente no es lo suficientemente fuerte como para que se produzea la
disipacién de rentas que se supuso al otorgarse la autorizacion de 1991. Se
identifican 3 grandes factores que explican esto: (i) concentracioén; (i) costos de

cambio; y, (iii) barreras a la entrada.

173.  En primer lugar, la emisién de tarjetas de crédito y débito se encuentra
relativamente concentrada, lo que da cuenta que en este mercado puede
ejercerse poder de mercado. En efecto, en el caso de las tarjetas de crédito, entre
Banco Santander, Banco de Chile, BCI y Banco Iltat cerca del 81,5% de los
montos transados y, es més, solo los dos primeros suman el 65,4% del mercado.
En cuanto a las tarjetas de débito, entre Banco Estado, Banco Sarntander, Banco

8 No s6lo comunes al negocio del medio de pago y el crédito asociado, sino que comunes a |a
totalidad del mix de productos incorporados dentro de un pack. Tales son los casos de los costos
de marketing, sucursales, call-center, Gerencia Medios de Pago, y gastos centrales, asl como los
“costos directos” que segln Insight Partner corresponden al “negocio financiero” para el caso
garticular de ia tarjeta de crédito.

2 La misma consultora reconoce que no aplicéd un analisis de consistencia. Ver en Cuaderno de
documentos confidenciales de la FNE, DVD II: Antecedentes confidenciales aportados por terceros
— Soporte Digital, documento n°® 256, foja 8560.
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de Chile y BCI concentran el 80,5% de los montos transados®® y sj se observa la

participacion de los dos primeros, esta representa el 49% del mercado® 2.

174. Si se analiza la pariicipacion de mercado en relacion con el nimero de
tarjetas emitidas vigentes, la situacién es similar. Los cuatro bancos. con mayor
participacion cuentan con el 80,8% del total de tarjetas de crédito emitidas (con el
52% de las tarjetas en manos del Banco Santander y Banco de Chile), mientras
que en los cuatro bancos con mayor participacion en tarjetas de débito
representan el 89,1% de las tarjetas emitidas (con el 63,2% en manos del Banco
Estado y Banco Santander)®.

175. Rochet y Tirole dan cuenta que es ampliamente aceptado el hecho que,
por lo general, los actores en el mercado de la emisién tienen poder de mercado:
“[AJsumimos que los adquirentes son competfitivos mieniras que los bancos
emisores tienen poder de mercado. El lado adquirente... es visto ampliamente
como altamente competitivo... En contraste, se considera que el lado de la
emision exhibe poder de mercado™. De esta manera, las conclusiones tipicas de
los modelos de dos lados asumen competencia en la adquirencia y poder de
mercado en la emision.

176. En segundo lugar, la existencia de costos de cambio disminuyen [a
presién competitiva entre emisores. Andrés Gémez-Lobo y Aldo Gonzalez sefialan
al respecto: “Los cosfos de cambio también actian como barreras a la enlrada, ya

% No incluye giros en cajeros autométicos.

® Datos a marzo de 2014, obtenidos de sitio web de la Superintendencia de Bancos e Instituciones
Financieras.

% Es importante mencionar que la concentracion en los montos transados ha aumentado desde el
2012. Dicho afio, en el caso de las tarjetas de crédito, los cuatro bancos con mayor participacion
concentraron el 78% y los dos primeros, el 61%. Para las tarjetas de débito la participacion de los
cuatro mayores bancos fue de 82,3%, mayor a la actual, sin embargo, los dos bancos con mayor
participacién concentraban e! 47% de los montos, aumentando en dos puntos porcentuales su
participacién en 2014. Para mayores detalles de la participacién de mercado de cada uno de [os
emisores en los montos transados durante 2012, ver Tabla N° 2 y Tabla N° 3 'en Consuita de la
Fiscalla Nacional Econémica en causa Rol NC 418-13 de fecha 27 de diciembre de 2013, a fojas
39.

% Datos a marzo de 2014, obtenidos de sitio web de la Superintendencia de Bancos ¢ Instituciones
Financieras.

8 Traduccién libre de Rochet, Jean-Charles; Tirole, Jean. Cooperation Among Competitors: Some
Economics of Payment Card Associations. 2002, p. 6-7: "Wje assunie that acquirers are
compelfitive while issuers have market power. The acquiring side [...] is widely viewed as highly
competitive[...] In contrast, the issuing side is generally regarded as exhibiting market power." Ver
en: [http://www.weas.northwestern.edu/csio/Conferences/CSIO-IDEI-2000/tirole. pdf]
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que los bancos que deseen ingresar deben internalizar el costo de cambio que
experimenta el cliente para inducirlos a cambiarse a su institucion™®,

177. Agregan, que se deben tomar en cuenta los aspectos dinamicos de los
mercados donde existen estos costos de cambio, por cuanto una competencia
intensa ex-ante es reemplazada por una menor competencia ex-post génerada por
la existencia de este tipo de costos®,

178. En el mismo sentido, el informe denominado “Inclusion Financiera y
Medios de Pago Electrénicos”, elaborado por el Ministerio de Ecohomia, afirma
que, “Por tratarse de un mercado de dos lados, la existencia de competencia enire
los emisores podrfa hacer posible que los ingresos obtenidos en la adquirencia se
fraduzcan en beneficios para los tarjefahabientes o para el mismo comercio, sin
necesariamente generar rentas excesivas dentro de la plataforma. Sin embargo,
dado que el mercado de emisores no es perfectamente competitivo (ya que
existen programas de fidelizacion de clientes y costos de cambio, que
entregan cierto poder de mercado a algunos emisores, ademas de que las
tarjetas son uno de muchos productos y servicios ofrecidos por fos bancos},
puede no estar produciéndose el traspaso de todos los beneficios recién
descritos"® (énfasis agregado).

179.  Por Ultimo, en el mercado de la emisién se observan diferentes barreras a
la entrada. Al respecto, el Informe Willington-Paraje sefalan que "Ofros factores
que tipicamente limitan la competencia en una industria son la existencia de
costos de cambios para fos consumidores y la existencia de barreras a la entrada
de nuevos competidores. Ambos factores son relevantes en el caso de la industria

8 Gonzdlez, A.; Gomez-Lobo, A. Informe Competencia en servicios bancarios a personas. Facultad
de Economia y Negocios, Universidad de Chile, 2010, p. 138. Disponible en

[http:/fwww.fne.gob.cliwp-content/uploads/2011/03/estu 0004 2010.pdf]

8 [hid. Los autores sefialan “Existen aspectos dindmicos a tener en cuenta en los mercados que
presentan costos de cambio. Los clientes cautivos, de quienes se pueden extraer rentas en el
futuro, generarén fuertes incentivos a las empresas a capturarios en el presente. Una forma de
captar clientes es ofrecer condiciones ventajosas como menores comisiones, respecto a quienes
ya estén afiliados. De este modo, parte de la renta futura se disipa en forma de beneficios
otorgados a fos nuevos clientes. Dicho de otra forma, la menor competencia ex-post derivada de
los costos de cambio, se reemplaza por una competencia ex-ante mas fuerte,”

% Ministerio de Economia y otros. Inclusién Financiera y Medios de Pago Electronicos: 2013. Ver

en; |httg:Ilwww.economia.gob.cflwg-contentlugloadslzm4/04/1nforme-lnclusi%CB%BSn-Financ]era-
y-Medios-de-Pago-Electr%C3%B3nicos.pdf].Pagina 27.
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bancaria {...)."". Se observan tres tipos de barreras: (a) legales; (b) tecnoldgicas;
y (c) estratégicas.

180. Las barreras legales tienen relacion con los requisitos para que un emisor
sea autorizado a emifir farjetas de uso universal. Al respecto, el Banco Central
impone restricciones especificas, por ejemplo de requerimientos dé capital, segin
el segmento del emisor de acuerdo a los volimenes de transacciones con
comercios no relacionados, las que a su vez difieren para tarjetas de crédito y
débito®.

181. Las barreras tecnoldgicas, dicen relacion con las importantes inversiones
en software (bancarios y en redes de comunicacion), back-office, capacitacién de
personal especializado, redes de sucursales, etc., todas las que representan
importantes costos hundidos necesarios para que un emisor se inicie en el

negocio®.

182. Finalmente, como barrera estratégica, se observa el riesgo de que los
bancos propietarios de sociedades de apoyo al giro bancario monopdlicas (como
Transbank, Nexus, Redbanc u otras) puedan restringir el acceso a nuevos

entrantes.

183. En resumen, la industria bancaria se caracteriza por factores que inhiben
fa competencia en la emision, [0 que implica desestimar uno de los supuestos
principales gue tuvo en cuenta ta H. CPC al momento de autorizar la actuacion
conjunta de bancos en Transbank, esto es, que en el lado emisor se competiria

intensamente.

¢. Entodo caso, aun cuando hubiese mas competencia en la emision,
es innecesario que este lado se siga subsidiando con Ila
adquirencia, dada la madurez actual de la industria de medios de

pago chilena

*! |nforme Willington—Paraje. P4gina 49.

%2 Para mayores detalles, ver Capitulos NLJ.1, 11lJ.2 y 1ILJ.3 del Compendio de Normas
Financieras del Banco Central.

* Gual (1999), Vives (2001) y Gémez-Lobo y Gonzélez (2010).
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184. E! objeto de la tasa de intercambio, segin explica parte de la literatura
econdémica, es balancear la plataforma de medios de pago, al explotar las
externalidades de red para hacer que su lado mas inelastico subsidie al que lo es

menos, aumentando asi el nimero de participantes y uso de la plataforma.

185.  Sin embargo, lo anterior s6lo explica o que sucederia en un mercado
emergente, de pocos participantes, en que se requiere incrementar
significativamente el nimero de tarjetahabientes. En efecto, solo en un escenario
como ese las externalidades de red son lo suficientemente aitas como para
requerir un traspaso de un peso desde el lado adquirente hacia el emisor de la
plataforma, y asi lograr el incremento esperado.

186.  Por su parte, mientras el mercado crece y se va haciende mas maduro, las
externalidades se van agotando, por lo que las tasas de intercambio en vez de
atraer nuevos tarjetahabientes, termina dirigiéndose a fines que no son eficientes,
como por ejemplo el financiamiento de programas de beneficio para tarjetas
“oremium” (para personas que ya estaban bancarizadas) o queda en manos del
adquirente —es decir, de los bancos duefios de Transbank-, sin disiparse hacia el
lado emisor.

187. Por lo mismo, las plataformas maduras que ya cuentan con una escala
minima eficiente, no debieran tener la necesidad de subsidios cruzados desde un
lado de la plataforma a la otra. Frankel y Shampine, han sefalado al respecto, que
“Por su naturaleza, las externalidades de red debieran ser menos importantes (y
por lo tanto una justificacion menos persuasiva) a medida que la red se hace mas
madura [...] En particular, esta teorfa tiene la dificultad de explicar el aumento en
las tasas de intercambio una vez que se ha logrado aceptacion generalizada, una

escala eficiente de operacién y sustancial poder de mercado™* %,

% Frankel, Alan; Shampine, Allan. The Economic Effects of Inferchange Fees, en-73 Antitrust Law
Journal N° 3, 2006. P4gina 855 y 656. Traduccion libre de “By its natire, a network externality is
likely to become less important (and a less persuasive justification) as a network matures....In
particular, this theory has difficulty explaining increases in fees well after the networks have
achieved widespread acceptance, an efficient scale of operations, and substantial market power.”

% \/éase también e.g., Rochet supra note 58, en la pagina 98 (“Payment card networks are also
characterized by a more classical network externality...This externality bécomes less and less
important as the network matures, when virtually all potential users have joined.”). Vease: también
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188. En buenas cuentas, no existe un sustento tedrico para explicar por qué las
tasas de intercambio debieran seguir existiendo una vez que el mercado estd
maduro y desarrollado, como es el caso de Chile. Mas aln, en estos casos, las
tasas de intercambio pasan a ser un mecanismo para que los bancos, segln se
dijo, exiraigan mayores rentas e incentiven el uso de medios de pago menos
eficientes, lo que resulta en precios mas caros para todos los consumidores,
perjudicando principalmente a quienes pagan con efectivo.

189. Reflejo de lo recién sefialado es que, en paises con sistemas
desarrollados, al reducir 1a tasa de intercambio por medio de regulacion, los
bancos no han traspasado el efecto de los menores ingresos a los
tarjetahabientes, lo que refuerza la tesis de no disipacién completa de rentas y da
cuenta que los bancos no necesitan del traspaso desde el lado adquirente para
mantener el negocio de la emisién de tarjetas.

190. El caso de Estados Unidos muestra que cuando las tasas de intercambio
para tarjetas de débito disminuyeron fruto de regulacion, los bancos emisores no
recuperaron gran parte de las pérdidas de ingresos mediante incrementos de
comisiones y reduccion de gastos en programas de beneficios. Entre las razones
que explican dicho resultado se encuentran los significativos costos de cambio y
los bajos montos que significan los programas de beneficios para las tarjetas de
débito®. Por ejemplo, en un estudio reciente Kay, Manuszak & Vojtech estimaron
que los bancos lograron recuperar solo el 30% de la pérdida por menores

ingresos”.

191. Ofro caso es el de Australia. Tanto las estimaciones de consultores de
Visa como de MasterCard indican que los emisores recuperaron sélo parte de las

Katz, supra note 19, at 14 (discute como estas externalidades se hacen cada vez menos
importantes a medida que [a red se hace mas madura.)
% Frankel, Alan. Comments on Kay, Manuszak and Vojtech. Presentacién realizada en seminario
THE ECONOMICS OF PAYMENTS wversion VI, 4 de abril de 2014, Ver en:
hitp:/fwww.bostonfed.org/payments2014/presentations/Alan_Frankel Bank Profitability and Debit
Card_Interchange Regulafion.pdf.

Kay, Manuszak, & Vojtech. Bank Profitability and Debit Card Interchange Regulation: Bank
Responses fo the Durbin Amendment. 2014. Pagina 18. Ver en:

|httgs:I!www.bostonfed.orglgagmentszm4IgagersICindv M _Voijtech.pdf]
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pérdidas de ingresos por las reduccion de tasas de intercambio®. Asimismo, un
estudio de Alan Shampine, en un andlisis mas reciente y comprehensivo que los
anteriores, estima una tasa de recuperacion bastante menor a la encontrada por
los consultores de Visa y Mastercard, hallando que la reduccion de 45 puntos base
de la tasa de intercambio se tradujo en una compensacién mediante una
disminucién de solo 7 puntos base debido a cambios en las comisiones y

programas de beneficio a tarjetahabientes, lo que implica una tasa de traspaso (de
tasa de intercambio hacia tarjetahabientes) de sélo 16%.

192. Es mas, incluso en algunos paises con redes transaccionales maduras, la
tasa de intercambio respecto de tarjetas de débito es igual a cero. Asi ocurre, de
hecho, en Bélgica, Canadd, Dinamarca, Finlandia, Alemania, Luxemburgo, Nueva
Zelanda y Noruega®™.

193. Lo sefialado anteriormente, evidencia que las Tl, en mercados maduros
como el chileno, no son un elemento esencial para la supervivencia del negocio
emisor. Es mas, si fuera esencial el aprovechamiento de las externalidades de red,
la totalidad de las TI serian traspasadas a los tarjetahabientes y, por ende,
reducciones en la T! debiesen reflejarse en reducciones iguales en los programas
de beneficios, cosa que no ocurre. Por lo mismo, hoy en dia es incuestionable que

las Tl son, por sobre todo, una fuente de ingresos para los bancos emisores.

C) Los mayores perjudicados son, en primer término, los pequefios
comercios que pagan altos MD y, en segundo lugar, los consumidores
finales -independiente de que paguen con tarjeta o efectivo-, a quienes
los comercios traspasan buena parte del MD cobrado por Transbank.

194. Los efectos de la estructura monopdlica y verticalmente integrada

perjudican principalmente a los pequefios y medianos comercios y a los

% \fer Chang, Howard; Evans, David; Garcia-Swartz, Daniel. The Effect of Regulatory Intervention
in Two-Sided Markets: An Assessment of Interchange-Fee Capping in Ausiralia. 4 Review of
Network Economics. 2005, Pagina 339. Los autores calcularon entre 30% y 40% fue lo que
recuperaron los emisores de la pérdida total de ingresos con las medidas tomadas.

® Hayashi, Fumiko. Public Authority Involvement in Payment Card Markets: Various Countries.
2013., p.9. Ver en: [https://www.kansascityfed.ora/publicat/psr/dataset/pub-

auth payments var countries augqust?013.pdf
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consumidores finales. Esto se explica, en primer lugar, en que (a) la gran mayoria
de los comercios paga MD significativamente mas altos que el MD promedio. Es
decir, mientras unos pocos grandes comercios se benefician de MD relativamente
bajos, que contribuyen a bajar el MD promedio observado, més del 80% de los
comercios paga comisiones bastante superiores al MD promedio. En segundo
lugar, (b) estos altos MD son traspasados, en buena parte, a los consumidores
finales —sea que paguen con tarjeta o efectivo-, ya que se trata de un costo que el
comercio si considera al fijar el precio de los bienes o servicios.

a. Alrededor de un 80% de los comercios paga MD bastante mas altos

que el promedio

195. Transbank posee una estructura de tarificacion que clasifica al comercio
dentro de determinadas categorias, y para cada una de ellas se establecen
descuentos por volumen y valor del ticket promedio. Lo anterior ha llevado a que
sean los comercios de menor tamafio quienes pagan altas tasas de MD.

196.  Asi, los supuestos bajos promedios de MD a los que alude Transbank y en
realidad esconden enormes desigualdades en los cobros. De esta forma, los MD
cobrados a los grandes comercios tales como cadenas de retail terminan
gjerciendo una presion a la baja del valor promedio del MD, Esto significa que el
valor promedio no refleja la realidad de los comercios, los que dada la estructura
de comisiones, no pueden acceder a cobros de menor valor.

197. En efecto, el 51% de los montos transados y el 48% de las transacciones
(tanto para tarjetas de débito como de crédito) se concentran solo en 10 de las
346 comunas del pais, resultando ser éstas precisamente las de mayores recursos
y donde se concentran los comercios de mayor tamafio™. Por lo tanto, fos locales

que pagan mayores comisiones se encuentran ubicados en comunas de menores

100 | 45 10 comunas que concentran el mayor nimero de transacciones son en orden descendente:
Las Condes, Santiago, Providencia, Vifia del Mar, La Florida, Nufioa, Vitacura, Maipl, Concepcion
y Antofagasta. Fuente: célculos propios en base a Respuesta Transbank de 04.06.2013 a Ord. N°
0523 foja 19083.
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recursos, afectando de esta forma a personas de niveles socioecondmicos mas
bajos'®!.

198. El siguiente analisis se centra en la informacion de los “locales con
movimiento”% pues son éstos los que efectivamente pagan un MD por las
transacciones que se efectuan. El Grafico N° 8 a continuacién muestra la
distribucion de los locales afiliados con movimiento para el afio 2012 para tarjetas
de débito.

199.  Si bien el merchant discount promedio para tarjetas de débito el afio 2012
fue de 1,13%'%, al menos un 79%'™ de los locales afiliados con movimiento paga
una tasa mas alta que dicho promedio.

Figura N°10: Distribucion del total de locales con movimiento'® por rango de

merchant discount — tarjetas de débito, 2012
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Fuente: Elaboracion propia FNE, en base a CD acompafiado en Respuesta de Transbank a Oficio
Ord. N° 0502, de fecha 18 de mayo de 2012; CD acompafiado en Complemento dé Respuesta de

191 En o] capltulo Il se expondré mas en detalle respecto del pass-through de los costos marginales
a los precios finales al consumidor tanto en términos tedricos como empiricos.

92 yeales afiliados y que han tenido transacciones en el dltimo tiempo.

193 L ante: calculo propio en base a CD's acompafiados en Respuesta Transbank de 04.06.2013 a
Ord. N° 0523 foja 19093 y Respuesta Transbank de 12.12.2013 a Ord. N* 1160 foja 25708.

104 Este porcentaje corresponde a fos comercios que caen en los ranges. entre el 1,5%-2% y 2%-
2.5%. Por lo tanto, el porcentaje de comercios que paga por sobre el promedio podria ser
significativamente mayor por cuanto no se esta contabilizando aquellos locales que se encuentran
en el rango entre el 1% vy el 1,5%, y que pagan mas de un 1,13% de comision, lo que no puede
obtenerse debido a la forma en que se encuentra estructurada la informacion.

105 Do acuerdo a lo informado por Transbank corresponden a cédigos de comercio “gue
presentaron a lo menos una venta durante el afio en andlisis”.
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Transbank a Oficio Ord. N° 0502, de fecha 24 de mayo de 2012; CD acompariado en Respuesta
de Transbank a Oficio Ord. N° 0523, de fecha 04 de junio de 2013, y, CD acompaiado en
Respuesta de Transbank a Oficio Ord. N° 0523, de fecha 13 de junio de 2013108177,

200. Por su parte, en lo que respecta a las tarjetas de crédito (Figura N°11
siguiente), la gran mayorfa de los comercios (77%) se encuentra en el rango mas
aito de merchant discount, es decir, entre 2,5% y 3,5%.

Figura N°11: Distribucion del total de locales con movimiento'®

merchant discount — tarjetas de crédito, 2012
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Fuente: Elaboracién propia FNE, en base a: CD acompafiado en Respuesta de Transbank a Oficio
Ord. N° 0502, de fecha 18 de mayo de 2012; CD acompafiado en Complemento de Respuesta de
Transbank a Oficio Ord. N° 0502, de fecha 24 de mayo de 2012; CD acompariado en Respuesta de
Transbank a Oficio Ord. N° 0523, de fecha 04 de junio de 2013; y CD acompafiado en Respuesta de
Transbank a Oficio Ord. N° 0523, de fecha 13 de junio de 2013'%° ™,

19 \er en Cuaderno de documentos confidenciales con acceso de Transbank, DVD XX

Antecedentes confidenciales aportados por interviniente Transbank — Formato Electronico,

documento n° 1, documento n° 4, documento n° 5 y documento n® 6, respectivamente.

197 Notas: (1) Corresponde a la variacion porcentual del numero de locales. (2) Corresponde a la
variacién en puntos porcentuales que ha experimentado la distribucién que cae dentro de cierto
rango de merchant discount.

108 3o gcuerdo a lo informado por Transbank corresponden a codigos de comercio “que

?resentaron a lo menos una venta durante el afio en analisis”.

% \fer en Cuaderno de documentos confidenciales con acceso de Transbank, DVD XX

Antecedentes confidenciales aportados por interviniente Transbank — Formato Electronico,

documento n® 1, documento n® 2, documento n® 5 y documento n° 6.

119 Notas: (1) Corresponde a la variacion porcentual de! nimero de jocales. (2) Corresponde a la
variacién en puntos porcentuales que ha experimentado la distribucién que cae dentro de cierto
rango de merchant discount.
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201. Considerando que el merchant discount promedio del afio 2012 fue de
1,56%'11, esto implica que al menos un 84% paga una tarifa mayor a dicho
promedio”z. Estos comercios concentran el 41% de los montos transados y el
48% del total de transacciones.

202. Por lo tanto, es evidente que quienes se benefician de las supuestas bajas
tarifas son los comercios de mayor tamafio, mientras que los comercios menores
pagan altas tasas de merchant discount, lo que, como corolario, tiene efectos
sobre la disposicion que tienen éstos para ser parte del sistema, afectando [a
cobertura y penetracion de tarjetas que es baja dado el nivel de desarrollo de
nuestro pais.

b. Las altas TIl tienen como resultado elevados MD, los que en parte
son traspasados a los consumidores finales

203. Los altos niveles de MD se traducen en mayores costos para los
comercios, los que deben ser tomados en cuenta a la hora de fijar precios
eficientemente. E! MD representa un costo variable para el comercio, el que actia
de manera similar a un impuesto. De esta forma, y como lo indica la teoria
econdmica, el porcentaje de este costo que serd traspasado a los consumidores
dependera de la elasticidad precio de la oferta y la demanda del bien final, siendo
el grupo mas inelastico (menos sensible ante cambios en precios), el que
absorbera la mayor parte del costo.

204. Respecto a la tasa de traspaso de los costos a precios (pass-through), la
literatura existente ha dado cuenta del efecto de un aumento de los impuesios
sobre el bienestar social, asi como los efectos de los tipos de cambio sobre los
precios del refail (particularmente aqueflos efectos sobre los insumos importados

que afectan los precios al consumidor final).

" Eyente: calculo propio en base a CD acompafiado en Respuesta de Transbank a Oficio Ord. N°
0523, de fecha 04 de junio de 2013 y CD acompafiado en Respuesta de Transbank a Oficio Ord.
N° 1160, de fecha 12 de diciembre de 2013.

112 Al igual de lo sucedido con las tarjetas de débito, este porcentaje se encuentra subestimado por
cuanto no se puede aislar cuantos locales que se encueniran en el rango de merchant entre el
1,6% y el 2% pagan por sobre el promedio de 1,53%.
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205. Asi, los estudios concluyen que las tasas de traspaso o bas&through
estimadas varian entre el 22% y el 70%"'"® "4, lo que refleja que el traspaso serd
diferente en mercados con diferentes elasticidades de la oferia y [a demanda y
diferentes niveles de intensidad competitiva. En un estudio ampliamente citado,
Nijs et al. estiman que el traspaso de costos a nivel minorista es de un 69%, de
manera que mas de la mitad del MD se traspasaria a los consumidores finales.

206. Con esto, las altas Til no sélo perjudican a los comercios, sino que
ademas dafian a los consumidores finales, quienes deben pagar mayores precios
por los bienes y servicios. Por lo mismo, un mercado de medios de pago mas
competitivo, que lleve a menores tasas de intercambio y, por tanto, a menores MD,
beneficiara a los consumidores a través de una reduccién en los precios.

207. Por otra parte, son pocos los estudios empiricos que estiman los efectos
de la tasa de intercambio sobre los precios al consumidor final. La mayoria de
éstos se ha enfocado en evaluar el efecto de las regulaciones recientes que han
impuesto reducciones a la tasa de intercambio en el mercado de medios de pago.
De esta manera, se analiza cual ha sido el efecto de un cambio exdgeno en las

tasas sobre los precios finales a consumidores.

208. En un estudio llevado a cabo por Robert Shapiro, se analizan los efectos
que tuvo el Durbin Ammendment en el bienestar social. De esta manera, estima
los ahorros incurridos por los comercios producto de la reforma, y luego estima
(utilizando una tasa de traspaso de 69% en base a las estimaciones de Nijs et al.
5 o] traspaso a los consumidores de dichos ahorros. Shapiro estima que el
ahorro producido por la reduccién de la tasa de intercambio de las tarjetas de
débito en Estados Unidos, ascendié a US$ 8,5 billones en 2012, de los cuales
US$ 5,87 billones fueron traspasados a los consumidores mediante un menor

precio de bienes y servicios. Sin embargo, el autor postula que los ahorros

2 ver por ejemplo, David Besanko, Jean-Pierre Bube y Sachin Gubta (2005) “Own-brand and
cross-band retail pass-through”; Vincent Nijs, Kanishka Misra, Eric T. Anderson, Karsten Hansten y
Lakshman Krishnamurhi (2010) "Channel pass-through of trade promotions”; Elaine Chung et al.
(2011) “The Exchange Rate and Consumer Prices”; José Manuel Campa y Linda Goldberg (2005}
“Exchange rate pass-through into import prices”; entre otros.

14 Tratandose de un costo directo, es esperable que los merchant discount tengan una tasa de
traspaso mas bien alta.

5 Nijs et al. “Channel Pass-Through of Trade Promotions”, Marketing Science. Pagina 250 a 267.
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hubieran sido atin mas significativos si no hubiera subido la tasa de intercambio
para las fransacciones menores a US$15. Se observa, de este modo, que la tasa
de intercambio si es traspasada a los consumidores, por lo que tasas mas altas
generan pérdidas a éstos.

209. De manera similar, Allan Shampine''® analiza los éfectos provocados por
la intervencion del Reserve Bank of Australia en el mercado de los medios de
pago, concluyendo gue la intervencién tuvo efectos positivos en los consumidores
en la forma de menores precios (dadas las menocres TI) y menores tasas de
interés, 1o que no fue totalmente compensado con mayores comisiones y menores
programas de beneficio.

I "7 se analizan los efectos de las

210. Adicionalmente, en Carbé-Valverde ef a
regulaciones en Esparia. Este trabajo resulta especialmente relevante, puesto que
Espafia, al igual que Chile, presentaba niveles de cobertura mas bajos que
Estados Unidos y Australia, por lo que los resultados de la regulacion en ese pais

pueden ser replicables en mayor medida al caso chileno.

211. Estos autores encuentran que la disminucion de las tasas de intercambio
generd una mejora social ya que no solo aportd a disminuir los precios que pagan
los consumidores, sino que también a aumentar la aceptacion de tarjetas de
crédito y débito por parte de los comercios e incrementar el uso de éstas por parte
de los tarjetahabientes. Adicionalmente, estiman que el aumento en el monto y
ntimero de fransacciones contrarresta la disminucion de ingresos de los bancos
producto de la disminucion de las Tl, razén por la cual los ingresos totales de los
bancos de todos modos aumentan con las reformas.

212. Estos resultados indican que en un pais en que existe espacio para
aumentar la cobertura de los medios de pago, los perjuicios de tener altas tasas
de intercambio no sélo se reflejan en mayores precios finales a los consumidores,

18 Shampine, Allan. Testing Interchange Fee Models Using the Australian Experience. Bank of
Canada. 2008. Ver en: [http://www.bankofcanada.ca/wp-content/uploads/2012/09/allan-shampine-

gager.pdfl

Carbé-Valverde, Santiago, Chakravorti, Sujit; Rodriguez Fernandez, Francisco. Regulating Two
Sided Markets: An Empirical Investigation. European Central Bank Working Paper Series, N° 1137.
2009.
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sino que ademas resultan en menor adopcién y uso de las tarjetas de crédito y
débito, dadas las externalidades que existen en el mercado.

213. Por lo demas, la légica y racionalidad de los agentes comerciales
naturaimente los llevan a considerar los costos marginales al establecer los
precios de bienes y servicios. Asi lo explica, por ejemplo, [Referencia N° 2 en
Anexo Confidencial], al sefialar que “Como cualquier costo, el merchant discount
es considerado e influye en el proceso de determinacidon de precios de los
productos o servicios que se ofrecen [...] EI merchant discount va incluido en el

precio final que pagan los usuarios""®,

214. En el mismo sentido, [Referencia N° 3 en Anexo Confidencial] da cuenta
que la incorporacion del costo de las comisiones de Transbank es una de las
variables fundamentales al momento de fijar los precios, lo que se deberia, segin
la empresa, a los bajos margenes del retail, “por lo que este cosfo viene
incorporado ya en el precio final que paga el cliente. El precio de los productos es

2 a 2,5% superior debido al cargo de tarjetas de crédito/débito™"®,

215.  Asi, muchos han sido los comercios que han sefialado que los MD son
considerados en la determinacion de los precios finales al consumidor'?.

216. Pero la situacién es mas grave aln, ya que la “Regla de No Sobrecargo”
implica que los efectos negativos sobre consumidores afecten incluso a las
personas gue no consumen bienes y servicios con tarjetas bancarias, o que
ademas resulta fuertemente regresivo.

217. En efecto, la “Regla de No Sobrecargo”, impuesta por las marcas en la
mayoria de los paises y directamente por Transbank en Chile, implica que los
comercios no pueden cobrar precios diferenciados segin medio de pago. Por lo
tanto, los comercios deben incluir el costo del pago con tarjetas en el precio que
pagan todos los clientes. Esto significa que las personas que no pagan con
tarjetas de crédito o débito subsidian a las personas que pagan con tarjetas de

18 ~ita asociada a Referencia N° 2 en Anexo Confidencial.
119 ¢ita asociada a Referencia N° 3 en Anexo Confidencial.
'2¢ [Referencia N° 4 en Anexo Confidencial]
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crédito o débito, asumiendo parte del costo que significa para el comercio la
aceptacion de tarjetas, pero sin percibir ningtin beneficio derivado del pago con
tarjetas.

218. En este sentido, Rochet y Tirole sefialan; “Es probable que los comercios
hagan un traspaso de los costos adicionales, si es que los hay, de las
transacciones con ftarjea a los consumidores en general, esfto es a los
tarjetahabientes y consumidores que pagan con efectivo en conjunto...”,
agregando gue “Es probable que los comercios traspasen a los precios minoristas
los incrementos en costos. Esto implica que de hecho los comercios no incurfen
en dafioc. En cambio, subsidios cruzados van desde los compradores con
efectivo, quienes pagan mayores precios de los productos y no obftienen
ningtin beneficio de los pagos con tarjeta, hacia los usuarios de tarjetas,
quienes se benefician de mayores QoS'?' pero pagan sélo parte del costo de
este incremento en calidad."'?? (énfasis agregado).

219. Por su parte, Frankel destaca el hecho de que los consumidores que
realizan pagos con medios distintos a las tarjetas asumen los aumentos de precio
que generan los tarjetahabientes, al sefialar que, “Por su parte, los clientes que no
utilizan tarjetas financian, sin embargo, parte de los ingresos por tasas, en la
medida que los comercios incrementan los precios minoristas para generar los
fondos remitidos como tasas de intercambio. Tales clientes se ven perjudicados
por el uso adicional de tarjetas por parte de otros consumidores, aun cuando
no utilicen las tarjetas para una transaccion, Inclusoc un tarjetahabienfe es un
beneficiario neto de la tasa de intercambio solo si la reduccién de las comisiones
al tarjetahabiente y los premios recibidos por parte del emisor por aquellas
compras realizadas con tafgetas, exceden los mayores precios que el
tarjetahabiente paga por todas las compras realizadas con fodos los medios de

2 008: quality of service. Los autores se refieren a este término como la calidad del servicio
ofrecida por un comercio la gue se ve incrementada por la aceptacién de los pagos con tarjetas.

122 Traduecion libre. “Externalities and Regulation in Card Payment Systems”, 2006. Paginas 4 a 6:
“Merchants are likely to pass the extra cost, if any, of card transactions through the consumers in
general, that is to cardholders and cash payers altogether...” “Merchants are likely to pass through
cost increases into the retail price. This implies that merchants in fact incur no injury. Rather, cross
subsidies run from cash buyers, who pay a higher retail price and get no benefit from card
payments, to card users, who benefit from a higher QoS but pay for only part of the cost of this
increase in quality.” Enfasis agregado.
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pago en aquellos comercios que aceptan el pago con tarjetas.”® (énfasis
agregado).

220. Otro tanto da cuenta Hayashi, quien sefiala que el aumento de las tasas
de intercambio producto de la compeiencia de los bancos por atraer clientes
mediante programas de beneficios y menores comisiones, tiene como
contrapartida el aumento de los precios lo que termina perjudicando a los
consumidores que pagan con efectivo: “Por el contrario, previo a los recientes
cambios regulatorios, la competencia enfre los bancos por los tarjetahabientfes
condujo a que éstos buscaran tasas de intercambio més altas para obtener
mayores ingresos con los cuales cosfear sus ofertas de premios a sus clientes.
Esta fue una fendencia que no se tradujo necesariamente en un mayor bienestar
de los consumidores, dado que puede haber llevado a los comercios a aumentar
los precios minoristas. Cualquier efecfo nefo negalivo en este escenario habria
sido especialmente adverso para los consumidores que pagan con efective, por
cuanfo no reciben ninguno de los beneficios de los programas de premios de las

tarjetas de pago™?*,

221.  Por ultimo, la Comisién Europea ha sefialado que cuando la regla de no
sobrecargo aplica, las tasas de intercambio (que llevan a mayores MD) pueden ser
utilizadas para que los tarjetahabientes sean subsidiados por aquellos que no
utilizan tarjetas, y que esto tiene como efecto un uso excesivo de las tarjetas
desde el punto de vista social: “La segunda condicién pareciera implicar que
cuando la regla de no sobrecargo es efectiva, las tasas de intercambio pueden ser
utilizadas para subsidiar a los usuarios de tarjetas por aquelfos que no las utilizan

123 Traducelén libre. “Towards a Competitive Card Payments Marketplace’, pég. ‘8: “Meanwhile,
customers not using the card nevertheless fund some of the fee proceeds, to the extent that
merchants increase their retail prices in the presence of interchange fees to generate the funds
remitted as interchange fees. Such customers are harmed by additional card use by other
consumers even though they do not use the cards themselves for a transaction. Even a cardholder
is a net beneficiary of interchange only if the reduce cardholder fees arid rewards received from the
issuer for card purchases exceed the higher prices the cardholder pays for all purchases using all
payment methods at merchants which accept cards.”

124 Traduceién libre.de “The New Debit Card Regulations: Effects on Merchants, Cansumers, and
Payments System Efficiency”, pag. 16: “In confrast, prior to the recent regulatory changes,
competition among banks for cardholders led to higher interchange fees as banks sought fo obtain
revenue through the fees to support their offers of rewards to customers. That was a trend that did
not necessarily result in greater consumer welfare, given that it may have led merchants fo raise
their retail prices. Any negative net effect in that scenarfo would have been especially adverse for
cash-using consumers, since they reaped no benefit from payment card rewards programs.”
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(ver Rochet y Tirole, 2002, op. cit., y Chakravorti y To, 2002). La razon seria que
un aumento en la tasa de intercambio puede conducir a mayores cargos por
servicio a los comercios y, donde el sobrecargo no es posible, los comercios
pueden recuperar aquellos cargos de todos los clientes y no solo de aquellos que
escogen usar una tarjeta de crédito. Rochet y Tirole, 2002, op. cit, en particular,
demuestran que, aun cuando esto puede incrementar la resistencia de los
comercios a adoptar el servicio de tarjetas, la presion que emerge de los efectos
de red puede contrarrestar esta resistencia, dando lugar a un uso excesivo de
tarjetas desde un punto de vista social”.

222.  Ahora bien, esta realidad resulta aun mas perjudicial cuando se considera
que en Chile los consumidores que no tienen acceso a tarjetas de crédito y débito
son personas de estratos socio-econdmicos vulnerables. Con esto, ellos estarian
pagando mayores precios, sin recibir beneficio alguno, lo que resulta fuertemente
regresivo.

223. En la practica, la aplicacion de la regla de no sobrecargo o0 no
discriminacién, le permite a Transbank cobrar altos MD y asi atraer mas
tarjetahabientes por el lado de la emision a través de programas de beneficios y
menores comisiones. Esto es daifiino por cuanto los tarjetahabientes no
internalizan el verdadero costo por el uso que hacen con sus tarjetas, ya que éste
esta siendo subsidiado por los consumidores que utilizan otros medios de pago.

224. Lo anterior es reconocido por el comercio nacional. Las palabras de
[Referencia N° 5 en Anexo Confidencial] son bastante graficas, dando cuenta de
forma clara como en la practica, todos los consumidores terminan pagando
mayores precios: “Ef valor de los productos vendidos por [...] si considera el cargo
de Transbank, ya que dada la naturaleza de nuestro negocio, los méargenes son

125 Traduccién libre de “interim Report | Payment Cards”, 2006. Pagina 9: “The second condition
seems to imply that when a no-surcharge rule is effective, interchange fees can be used fo have
card users subsidised by those who do not use one (see Rochet and Tirole, 2002, op. cit, and
Chakravorti and To, 2002). The reason would be that a rise in the interchange fee may lead fo
higher merchant service charges and, where surcharging is not possible, merchants may recover
those charges from alf customers and not simply those choosing to use a credit card. Rochet and
Tirole, 2002, op. cit, in particular, demonstrate that even though this may increase. merchant
resistance to adopting card services a countervailing pressure arising from network effects may
outweigh this resistance, leading fo excessive card usage from a social perspective.”
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bastante bajos comparados los que normalmente se manejan en el retail. De todas
formas, el valor de los productos no varfa en el caso de que el cliente lo pagara en

efectivo u otro medio de pago™?®,

225.  En resumen, resulta evidente que la actual estructura del mercado afecta
tanto a comercios como a consumidores finales, sea cual sea el tipo de comercio
del que se trate, siempre que se encuentre adherido a la red transaccional de
Transbank. Pero es peor aln, porque de esos comercios, son los pequefos y
medianos los que se ven mayormente afectados, y de esos consumidores, incluso
el dafio se expande hacia quienes pagan sin tarjetas de aceptacion universal. Asi
las cosas, resulta perentorio que la autorizacién por medio de la cual los bancos
emisores actian conjuntamente a través de Transbank, sea recalificada, en vistas
de introducir competencia en un mercado en el que, tal como se ha demostrado,
queda espacio de sobra para competir.

11.2. Segqundo Efecto: Sobre la Innovacién

226. Comparativamente, segln se evidencia en autos, el mercado chileno de
medios de pago de aceptacién universal tiene indices bajos en innovacion y
tecnologia, lo que conlleva un perjuicio directo a comercios, consumidores,
potenciales emprendedores y al sistema en su totalidad. Esto no es mas que el
reflejo de lo que la teoria afirma, esto es, que la ausencia de competencia en un
mercado altamente dinamico e intensivo en tecnologia —como es el de medios de
pago-, conduce irremediablemente a niveles de innovacion deficitarios.

227. Si a lo anterior se suma que Transbank es de propiedad de quienes
representan casi el 90% de la emisién de tarjetas bancarias, siendo inexistentes
los incentivos para que competidores potenciales ingresen con nuevas tecnologias
al mercado, el resultado es un sistema de medios de pago lento en innovacion si

se compara con ofros paises.

228. En efecto, los pequefios avances desarrollados en los ultimos afos, han
respondido més bien a presiones de otros actores (SBIF, comercios de gran

128 (5ita asociada a Referencia N° 5 en Anexo Confidencial.
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tamario) o a que potenciales desafiantes que podrian ingresar al mercado con
nuevos desarrollos tecnolégicos, finalmente suscriben acuerdos con Transbank
por medio de los que se transforman en verdaderos proveedores de insumos
tecnolégicos, en vez de competidores.

229. Asi las cosas, como se vera en lo que sigue: A) al ser Transbank el dnico
proveedor de servicios de adquirencia, no hay incentivos para innovar, por lo que
numerosos desarrollos tecnolégicos ampliamente utifizados en otros paises no
existen en Chile; y, B) a pesar de existir numerosos actores que podrian desafiar
este mercado infroduciendo nuevas tecnologias, no lo han hecho ya que los
emisores -duefios de Transbank- no tienen incentivos para contratarios.

A) Los bajos niveles de innovacién y tecnologia en el mercado de medios
de pago nacional como consecuencia del monopolio de Transbank

230. Al ser Transbank de propiedad de los mayores bancos de la plaza y estar
éstos autorizados para actuar conjuntamente en el mercado de servicios de
adquirencia, son practicamente nulos los incentivos para que éstos contraten con
otras empresas que pudiesen introducir nuevas soluciones tecnolégicas en el
mercado chileno.

231. En efecto, las presiones competitivas tienen un efecto directo sobre el
nivel de innovacién que se produce en un mercado. Esto es especialmente
relevante si se considera que el mercado de medios de pago es altamente
dinamico e intensivo en tecnologia, razén por la cual a nivel mundial pueden
observarse progresos rapidos y constantes.

232. Por lo tanto, para brindar el mejor servicio posible, las empresas que se
desenvuelven en este tipo de mercados, ademas de estar desarrollando
constantes procesos de innovacién, deben observar las innovaciones que se
desarrollan en otros paises y ser lo suficientemente flexibles y reactivas como para

adoptar las nuevas tecnologias de forma rapida y eficiente.
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233. En efecto, de acuerdo a Evans y Schmalensee, los mercados dinamicos,
donde existen fuertes economias de escala, efectos de red y convergencia

tecnolégica, adquieren su dinamismo por la competencia que se da entre los

actores por dominar el mercado, ya que la competencia genera fuertes

incentivos a innovar y a ser asi el primero en adquirir una nueva tecnologia'®’.

234. Como es légico, la existencia en Chile de un solo actor vuelve inexistente
cualquier tipo de competencia por dominar, con lo que se reducen los incentivos a
innovar. Asi como ha sefalado la Comision Europea, cuando existe falta de
competencia en este mercado se generan menores incentivos a innovar y se
pueden erguir barreras a la entrada de competidores con productos innovadores:
‘If markets are insufficiently competitive or contestable, efficiency benefits from
innovation, consolidation, exploitation of economies of scope and scale may fail to
be realized or to be passed on to consumers. In particular, established networks
are potentially in a position to create entry barriers that impede competition and
innovation. Entry barriers can be created either directly by imposing access
restrictions or by more indirect means, for example, by a choice of standards and

rules that are inappropriate, or difficult to adopt’'?,

235. En un mercado como el chileno, donde se tiene un Unico
operador/adquirente, lo propuesto por la Comision Europea es del todo cierto. En
los hechos, como se vera, Transbank habria producido bajos niveles de
innovacion si se compara con paises en los que si existe competencia en este
mercado. En efecto, en Chile puede observarse como la falta de incentivos a
innovar generada por la estructura monopdlica del mercado ha traido como
consecuencia la existencia de bajas tasas de generacion de nuevos productos,
retardo en la adopcidén de tecnologias con respecto a otros paises y deficiencias
en los sistemas disponibles, sobre todo en lo que respecta a los pagos online,

segun han senalado distintos actores del mercado..

e Evans, D. Schmalensee, R., Some Economic Aspects of Antitrust Analysis in Dynamically

Competitive Industries Innovation Policy and the Economy, Cambridge: MIT Press, 2002.

European Commission, Directorate-General for Competition. Report on the Retail Banking
Sector Inquiry, p. 151.Ver en:
[http://ec.europa.eu/competition/sectors/financial_services/inquiries/sec 2007 106.pdf]
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236. Lo anterior se concluye, ademas, al observar la informacion sobre
desarrollos de nuevas tecnologias en mercados de medios de pago que el Bank

for International Settlements!?®

realizé el afio 2012 a partir de antecedentes
entregados por los Bancos Centrales de los paises miembros del CPSS'¥, La
comparacion de dichos antecedentes con la situacion existente en Chile al afio
2012 (previo al inicio de [a investigacién que derivé en la presente Consulta), asf lo

demuestran, como se observa en la siguiente Figura:

2 Bank for International Settlements. Innovation in Retail Payments. Bank for International

Settlements, Mayo 2012, Ver en: [hitp://www.bis.org/publ/cpss102.htm]

130 Si bien Chile no forma parte de la muestra, sin embargo lo hemos agregado a la tabla con el fin
de comparar €| estado de las innovaciones en nuestro pafs con algunos paises alrededor del
mundo.
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Figura N°12: Innovaciones en Medios de Pago, Mayo 2012
Pagos | Tarjetas Cle-aring Autenticaci | Billetera
msviles | [Frspago EBPP | en tiempo | Contactless on Electrénic

real Biométrica a
Australia X X X X X
Bélgica X X X X
Brasil X X X X
Canada X X X X X
China X X X X X
Francia X X X
Alemania X X X X X X
Hong Kong X X X X X
India X X X X
Italia X X X X
Japén X X X X
Corea X X X X
México X X X X
Holanda X X X X X X
Rusia X X X X
Singapur X X X X X X
Sud Africa X X X X X
Suecia X X X X
Suiza X X X X
Turquia X X X
UK X X X X X X
us X X X X X X
Chile* X

Fuente: "Innovation in Retail Payments", Bank for International Settlements, Mayo 2012.

*Chile no forma parte de la muestra del trabajo del BIS. La informacién con respecto a Chile es en
base a lo recabado por la investigacién en el contexto de los autos Rol NC418-13. A Mayo del 2012
Chile solo tenia un sistema de pago de cuentas online (PAT). En 2013 incorpor6 las tarjetas con
chip, las que pueden realizar pagos Contactless. También en 2013, en el contexto de la
investigacién, el Banco Santander en conjunto con MasterCard, Samsung, Oberthur y Movistar
anunciaron un plan piloto de billetera electrénica, sin embargo este no se ha abierto al publico.

237. A diferencia de lo que ocurre en todos los paises observados, cuyos
mercados ofrecen distintas alternativas tecnolédgicas, el afio 2012 Transbank
ofrecia Unicamente el servicio de pagos de cuentas online, a través del sistema

PAT (Pago Automatico de Cuentas).
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238. Oftra cosa que llama especialmente la atencién, es que siendo Chile uno
de los paises con mayor penetracion de teléfonos inteligentes'', sea el Unico
junto a Mexico que al afio 2012 -y actualmente- no ofrezca servicios de pagos

méviles'2.

239. Adicionalmente, es de los pocos paises que no cuenta con tarjetas de
prepago, segun explica el Informe de Inclusion Financiera del Ministerio de
Economia, cuyo diagnostico establece que “En Chile, los instrumentos de pago
que implican el almacenamiento previo de fondos casi no presentan desarrollo,
con excepcion de las tarjetas de prepago cerradas y las de unico propdésito
(ejemplo las Giftcards, entre otras) que solo pueden ser usadas para adquirir
bienes o servicios del emisor y en las que el destino de los fondos esta
determinado de antemano (la compra de bienes en la casa comercial emisora por
ejemplo). Esta realidad contrasta con la evolucion y penetracion que estos
sistemas de pago han tenido en otros lugares del mundo, incluida Latinoamérica,
por lo que vale la pena analizar la legislacion y normativa con el objeto de

identificar barreras que pudiesen estar inhibiendo su desarrollo”"®.

240. Lo anterior, resulta especialmente perjudicial para sectores no
bancarizados, quienes por medio de las tarjetas de prepago si podrian acceder a
las ventajas del uso de tarjetas, consistentes principalmente en la seguridad,
comodidad y rapidez que esta clase de medios otorga frente el uso de efectivo o

medios de pagos tradicionales.

241. Finalmente, la inexistencia de sistemas de compensacion (clearing) en

tiempo real o casi real (near real time), o de desarrollos relativos al uso de

3! Asi queda en evidencia en la presentacién Desarrollo de la Industria TELCO. Una oportunidad
para el desarrollo de servicios financieros méviles de Jorge Atton Palma, Subsecretario de
Telecomunicaciones, en el marco del seminario “Modernizacion de los medios de pago en Chile”,
Universidad  Andrés  Bello, Santiago, Chile, 3 de abril de 2013, en
http://facultades.unab.cl/economiaynegocios/files/2013/04/Jorge-Atton-Presentaci%C3%B3n.pdf

32 A la fecha solo existen planes pilotos impulsados por Transbank en conjunto con la empresa
Kuapay, los que no han despegado y no existen antecedentes de que haya una intencion real por
masificarlos.

133 Ministerio de Economia y otros. Inclusién Financiera y Medios de Pago Electrénicos. 2013. Ver
en [http://www.economia.gob.cl/iwp-content/uploads/2014/04/Informe-Inclusi%C3%B3n-Financiera-

y-Medios-de-Pago-Electr%C3%B3nicos.pdf]. Pagina 59.
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billeteras electrénicas -gque potenciarian fuertemente los pagos online y
aumentarian la seguridad y eficiencia de tales pagos- dan cuenta de un cierto nivel
de retraso frente a otros paises de similares caracteristicas a Chile.

242. Por lo mismo, llama la atencién que Transbank muestre una tabla
comparativa sobre innovaciones en las que aparece prestando mas servicios que
otros paises de la region. De hecho, de las 6 supuestas “innovaciones” que incluye
Transbank en su listado: la mitad existe en casi todos los palses; una cuarta,
corresponde a un servicio prestado en un mercado distinto (retiro de dinero); y los
ualtimos dos (pago anticipado y factoring), son servicios comerciales no asociados
directamente a una solucion tecnolégica.

243. Lo anterior es concordante con lo constatado por esta Fiscalia a lo largo
de la investigacion, en que muchos establecimientos comerciales reconocieron
que inexistencia de alternativas tecnoldgicas en Chile es notoria si se compara lo
que ocurre en paises de similares caracteristicas.

244.  Asi, por ejemplo, [Referencia N° 6 en Anexo Confidenciall, al referirse a la
inexistencia de una solucién de pagos moviles masificada, sefiala que “[e]/ dnico
pais de Latinoamérica y el mundo donde [...] no dispone de una aplicacién moévil
desde la que se pueda comprar a través de farjetas de crédito es Chile, ya que el
unico proveedor de medios de pago electrénico a través de tarjetas de crédito
locales no fiene desarrollado completamente un mecanismo para pagar a fravés

de una aplicacién mavil'®,

245, Esto se torna especialmente relevante atendida la gran penetracién de
terminales moviles en Chile, lo que significa que un mercado potencial de gran
envergadura no pueda desarrollarse simplemente porque Transbank no dispone
de soluciones para realizar transacciones moviles, a diferencia de lo que ocurre en
otros paises. Como se observa en la siguiente Figura, los indices de penetracién
de telefonia movil en Chile incluso estan por sobre los de paises desarrollados:

34 Cita asociada a Referencia N° 6 en Anexo Confidencial,
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Figura 13: Penetracion de Telefonia Mévil desde 2006 al 2011
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Fuente: Presentacion Jorge Atton Palma, Subsecretario de Telecomunicaciones’®,

246. Completamente contrario a esta tendencia, segln se observa en la Figura

a continuacion, la penetracion de pagos maviles en Chile esta muy por debajo del
promedio mundial:

Figura 14: Uso de telefonia mévil como medio de pago,
por nivel de ingreso per capita - 2011
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Fuente: Informe Willington-Paraje™®.

"5 pesarrolo de la Industria TELCO. Una oportunidad para el desarrollo de servicios financleros

movifes de Jorge Atton Palma, Subsecretario de Telecomunicaciones, en el marco del seminario
“Modernizacion de los medios de pago en Chile", Universidad Andrés Bello, Santiago, Chile, 3 de
abrii de 2013, en hitp:/ffacultades.unab.cl/feconomiaynegociosffiles/2013/04/Jorge-Atton-
Presentaci%C3%B3n.pdf

% Informe Willington-Paraje. Pagina 23. Datos provienen del Worid Bank Global Financial
Development Data.
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247. Lo recién constatado se torna alin mas grave si se considera que los mas
beneficiados con este tipo de tecnologia y que, por lo mismo, buscan
implementarla, suelen ser los pequefios comercios', toda vez que son éstos
quienes pagan los merchant discount mas altos, ademas del arriendo del POS, lo
que representa un costo porcentualmente mayor en relacién a sus ingresos.
Ademas, los comercios que no cuentan con POS en su mayoria son pequefios,
por lo que el beneficio incremental para ellos, en caso de implementarse
soluciones menos costosas, puede llegar a serles substancial.

248. Esta falta de soluciones tecnoldgicas de pagos méviles ha sido también
reconocida durante la Investigacion por varias empresas’e.

249. Ofro aspecto deficiente en innovacidn, segin ha podido constatar esta
Fiscalia a lo largo de la investigacion, es que Transbank es el Unico prestador de
servicios de pago online en Chile, a través de su plataforma denominada Webpay.
La razdn, es que dado que Transbank es la Unica red para operar tarjetas de
crédito o débito de aceptacion universal, y que ellos mismos desarrollaron una
plataforma propia para las compras onfine, todas las transacciones de compras
con tarjetas de creédito y debito deben pasar por Webpay. Esto es un hecho inédito
en el mercado mundial, donde se observa que el comercio onfine es un mercado
de intenso crecimiento y desarrollo, en el que compiten numerosos actores.

250. Un ejemplo de como la existencia de un solo proveedor de servicios de
pagos onlfine inhibe el desarrollo de una industria altamente dinamica, es el caso
de servicios complementarios al sistema de pagos online, como el fraud screening,
gue en otros paises suele prestarse por proveedores externos. En Chile, en
cambio, los establecimientos de comercio deben someterse a un modelo de
prevencidn de fraudes Unico —el ofrecido por Transbank-, que impone a dichos
comercios soportar el costo de eventuales fraudes.

%7 De acuerdo a un estudio de! afio 2012 realizado por McKinsey, se da cuenta de que casi un
60% de los pequefios comercios en EEUU tienen la intencién de implementar pagos méviles dentro
de los proximos 24 meses

138 IReferencia N° 7 en Anexo Confidencial]
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251.  Vale recalcar, por lo demas, que los sistemas de pago en linea hoy en dia
no son una sofisticacién propia de algunos pocos comercios. Por el contrario,
seglin McKinsey'®, en EE.UU. por ejemplo, alrededor del 70% de los pequefios
comercios ya utiliza el canal web para realizar transacciones.

252. Un tercer tipo de tecnologia que, a diferencia de lo constatado en otros
mercados de medios de pago, su desarrollo en Chile es excepcional, son los
servicios one-click'*® o de aimacenamiento de datos del tarjetahabiente.

253. Empresas de comercio onfine, como [Referencia N°8 en Anexo

41 o [Referencia N° 9 en Anexo Confidencial]'*?, segiin explican, han

Confidencial]
intentado desde hace tiempo incorporar este tipo de desarrollos en sus servicios
sin éxito. Si bien es cierto que actualmente Transbank si ofrece dicho servicio, lo
hace a un grupo reducido de empresas'®, todas de gran tamaric. En dicho
sentido, [Referencia N° 10 en Anexo Confidencial] informé que: “Uno de Jos
titimos paises del mundo (y el uitimo en Latinoamérica) donde [...]
implemento ‘one click to pay’ fue Chile debido a que el tnico proveedor de
medios de pagos eleclrénicos a través [de] tarjetas de créditos locales (Transbank)

no tenfa desarrollada esta tecnologia,”"* (

énfasis agregado).

254. La referida carencia impide a las empresas de comercio oniine
implementar un sistema que objetivamente les permitiria tener un canal de ventas
mucho mas eficiente. En efecto, segln reconocen varios establecimientos
comerciales en el contexto de la investigacion de esta Fiscalia, mientras mas

3 Bruno, Phil. Ewing, Dan (McKinsey on Payments). Driving Merchant services and digital
commerce; Findings from McKinsey’s 2012 U.S. Small Business Acquiring Panel, 2012, Pagina 32,

0 gistema que permite registrar los datos de la tarjeta de forma permanente en la pagina web del
comercio, de manera que los usuarios no tengan que volver a ingresarlos cada vez que realicen
una compra.

! Cita asociada a Referencia N° 8 en Anexo Confidencial.

2 Gita asociada a Referencia N° 9 en Anexo Confidencial.

143 Segtn lo informade por Transbank, sélo tienen este servicio Groupon, Polla, Pronto Copec,
Club Point Chile {club de socios La Tercera), Cabify Servicios de Taxi y CDF, Habrfan ofros 5
proyectos en desarroflo (Servicios y Publicidad Dro Limitada, Cinemark Chile S.A.,
Comercializadora e Inversiones Play Music S.A. y Tridente S.A.). Respuesta de Transbank al Oficio
Ord. N® 0523, de fecha 04 de junio de 2013, Ver en Cuaderno de Documentos Confidenciales con
acceso de Transbank de estos autos, DVD IX: Antecedentes confidenciales aportados por
interviniente Transbank — Soporte Digital, documento n® 14, foja 4562.

4 Cita asociada a Referencia N° 10 en Anexo Confidencial.
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pasos requiera un sistema de ventas online, menor cantidad de ventas se

producen con &xito™®,

255. Mas grave aun, en todo caso, es que quienes se ven mayormente
afectados por las ventas inconclusas son principalmente los comercios pequefios
y medianos, quienes, aunque quisieran, no podrian optar a este tipo de soluciones
tecnoldgicas, de acuerdo a las politicas comerciales de Transbank.

256. Por ofra parte, existen mercados cuyos modelos de venta exigen la
implementacién de soluciones mas sofisticadas, como ocurre por ejemplo en el
mercado de venta de pasajes aéreos que, sin embargo, no son proveidas por
Transbank. En efecto, en este mercado no se ha implementado una solucion que
integre Webpay con los sistemas de emisién de pasajes aéreos automaticos',
razén por [a cual las agencias de turismo no pueden competir eficientemente con
LATAM Airlines S.A., a quien Transbank si le ha desarrollado un sistema
integrado.

257. Al respecto, en el contexto de la investigacion llevada por la FNE, se
declaré que “Transbank carece de un servicio especializado para agencias de
Viaje como el que existe en la mayoria de los paises desarrollados que permite
ingresar los datos de cobro de la tarjeta en el mismo sistema que se utiliza para la
emision de los pasajes, los GDs's. Se sabe entre las agencias de viaje que a
peticion de IATA y de los GDS's Transbank lleva mas de tres afios refrasando Ia

ejecucion de este proyecto sin explicacién convincente™,

258. Lo anterior, es corroborado por los dichos de [Referencia N° 14 en Anexo
Confidencial], al indicar que “En el portal de agencias online, la solucién ofrecida
por Transbank para procesar los pagos en forma segura por este canal de ventas
se llama "Kit Web pay Plus", el cual consolida todos los pagos confra el propio
codigo de comercio de la agencia; lo que hace inviable Ila operaciéon de

1148

intermediacion aérea, en este canal de ventas” ™" (énfasis agregado).

145 (Referencia N° 11 en Anexo Confidencial]

148 IReferencia N° 12 en Anexo Confidencial]
"7 [Referencia N° 13 en Version Confidencial]
8 Cita asociada a Referencia N° 14 en Anexo Confidencial.
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259. Es decir, las agencias no pueden realizar intermediacién aérea onling,
quedando incapacitados para competir en igualdad de condiciones con las
aerolineas. Solo en junio de 2013, y a propésito de la investigacién llevada por
esta Fiscalia, Transbank informd que incorporaria esta herramienta tecnolégica,
luego de varios afios de solicitudes sin éxito por parte de distintas empresas del
rubro. En todo caso, a esta Fiscalia no le consta su actual implementacion®®,

260. Finalmente, se observan retrasos tecnoldgicos en Chile en relacién a los
servicios de reversas automdticas. En efecto, cuando por alguna razdén una
transaccion debe reversarse (por ejemplo, cuando se hace devolucidén del
producto o se comete un error en el ingreso), ello debe hacerse en forma manual,
lo que representa una debilidad del sistema, en opinion del comercio’™®.

261. La inexistencia de las reversas automaticas hace muy estatico el sistema,
generando fuertes ineficiencias y una mala experiencia para el cliente y el
comercio. De hecho, en Chile no existe la opcién de “arrepentirse” al hacer un
pago online, como si existe en otros paises donde el consumidor tiene unos pocos
minutos para retractarse de la compra y cancelarla. Ademas, el proceso de
devolucién de dinero es engorroso y lento, como se evidencia de las declaraciones
de algunos comercios antes expuestas.

262. Ademas de los casos antes mencionados, a lo largo de la investigacion de
esta Fiscalia, potenciales competidores de Transbank que no han podido acceder
al mercado, han identificado una serie de otros productos y servicios que
Transbank no ofrece pudiendo hacerio, lo que concuerda con las conclusiones
obtenidas del analisis de la informacion levantada por el Bank for International
Settlements (supra).

263. Asl, por ejemplo, la empresa First Data, lider en prestacién de servicios
de operacion y adquirencia en redes de pago a nivel mundial, enlista una serie de

%% Respuesta de Transbank a Oficio Ord. N° 0523, de fecha 04 de junio de 2013, Ver en Cuaderno
de Documentos Confidenciales con acceso de Transbank de estos autos, DVD IX: Antecedentes
confidenciales aportados por interviniente Transbank — Soporte Digital, documento n® 14, foja 4561
SS.
%% [Referencia N° 15 en Anexo Confidencialidad]
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servicios que ellos suelen prestar en los mercados de tarjetas de crédito y débito

en que participan, que en Chile no existen.

264. Entre estos menciona: “adquirencia por aplicaciones de teléfonos
inteligentes, plataformas de prevencion de fraude y riesgo adquirente, programas
de lealtad para comercios vinculados, gateways de pago integrados para clientes
regionales y/o globales con presencia en multiples paises (ej: Lan, Falabella,
Cencosud, Ripley, Wal-Mart, efc.). Integraciéon de productos adquirentes en
dispositivos POS. Plataformas de prepagos emisora y adquirente para generacién
y uso en redes sociales, y de administracion de cupones de descuento
electronicos, portales web con informacién estadistica de valor comercial para

establecimientos comerciales vinculados”'®".

265. Por su parte, entre los servicios relacionados al rol emisor, enumera:
“Tecnologia chip EMV, contactless. Billetera Electronica. Tarjetas prepagas para
administracion de programas sociales de gobierno. Diferenciacion de cargos a
tarjetahabientes por canal de uso, frecuencia de uso. Vision de cliente tnico en
productos de tarjeta de crédito con linea de crédito, facturaciéon y generacion de
estados de cuentas en forma unificada e integral a nivel cliente y no cuenta de

crédito. Planes de crédito por SKU para tarjetas de marca privadaftienda”'®?,

266. Multicaja, otro potencial competidor, también da cuenta de innovaciones
con que cuenta su plataforma y que podria implementar si pudiera ingresar al
mercado. Senalan al respecto que, a diferencia de Transbank, su plataforma
‘permite que los cambios de validaciones y de Iégica se puedan realizar de
manera cenlralizada y, consecuentemente, acelerar la incorporacién de nuevos
servicios y nuevas funcionalidades sin necesidad de modificar la aplicacién del
POS™%,

> Respuesta de First Data a Oficios Ord. N°0404 y N°0512, de fecha 15 de noviembre de 2012.
Ver en Cuaderno de Documentos Confidenciales de la FNE de estos autos, DVD |: Antecedentes
g:sc;nfidenciales aportados por Terceros — Soporte Digital, documento n° 189, fojas 6260 y ss

Idem.
b Respuesta de Multicaja a Oficio Ord. N°0637, de fecha 04 de enero de 2013. Ver en Cuaderno
de Documentos Confidenciales con acceso de Multicaja de estos autos, DVD VI. Antecedentes
confidenciales aportados por interviniente Multicaja — Soporte Digital, documento n° 10, foja 543.
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267. Por su parte, marcas de tarjetas, como Visa y Mastercard, que en otros
paises también prestan servicios a comercios y emisores, también se refieren una
serie de soluciones tecnolégicas que podrian ofrecer en el mercado chileno, que
no forman parte de las ofrecidas por Transbank. Visa menciona la autentificacién
de normas internacionales, programas de prepago (agro, carreteras) y pagos
moviles'™*. Por su parte, MasterCard hace referencia a una gran cantidad de
productos y servicios que no existen hoy en dia en el mercado. Entre ellos,
menciona: sistema de monitoreo experto; billetera electrénica; tarjetas de prepago;
prevencion de fraude en tiempo casi real o real; gestion de portafolio con
propésitos comerciales; plataformas de analisis de informacidon; pagos moéviles;

soluciones en entorno sin tarjeta; data mining; etc'®.

268. Todos los casos antes descritos, dan cuenta de la existencia de
potenciales actores que si pudieran ingresar al mercado provocarian un aumento
en la gama de productos tecnolégicos ofrecidos en el mismo, lo que sumado a la
presiéon entre distintos competidores, naturalmente conduciria a la existencia de

servicios de mejor calidad y a mejores precios.

269. En efecto, segun concluye Jonathan Baker en un estudio sobre los efectos
de la politica pro competitiva sobre la innovacién, “[clomo regla general, la
competencia no sdlo lleva a las firmas a producir mas y cobrar menos, sino que
ademas las incita a innovar mas. La competencia presenta un poderoso motivo
para la innovacion”'®®. En el mismo sentido, Peter Howitt expresa que “[njo se
debe relajar la politica pro competitiva con el fin de incentivar la innovacion, ya que

1157

mas competencia fortalece los incentivos a innovar’ ™" (énfasis agregado).

'54 Respuesta de Visa Chile a Oficio Ord. N°1039, de fecha 05 de septiembre de 2012. Ver en
Cuaderno de Documentos Confidenciales de la FNE de estos autos, DVD II: Antecedentes
confidenciales aportados por Terceros — Soporte Digital, documento n® 71, fojas 4399 y 4400.

%5 Respuesta de MasterCard a Oficio Ord. N°1038, de fecha 21 de septiembre de 2012. Ver en
Cuaderno de Documentos Confidenciales con acceso de MasterCard de estos autos, DVD VIII:
Antecedentes confidenciales aportados por interviniente MasterCard — Soporte Digital, documento
n° 5, foja 431.

e Bak]er, Jonathan B. Beyond Schumpeter vs. Arrow: How Antitrust Fosters Innovation. Antitrust
Law Journal No.3. 2007. p. 587 Traduccion libre de “As a general rule, competition does not just
lead firms to produce more and charge less; it encourages them to innovate as well. Competition
supplies a powerful motive for innovation”. Enfasis agregado.

ST Howitt, Peter. Innovation, Competition and Growth: A Schumpeterian Perspective on Canada’s
Economy. C.D. Howe Institute, N° 246. 2007. Traduccion libre de “Competition policy should not be
relaxed in hopes of boosting innovation, because more competition actually strengthens the
incentive to innovate.”
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270. Finalmente, en dos estudios globales, Michael Porfer y la empresa
consultora Mchnsey encuentran que en diversas industrias se observa
sisteméaticamente que mayor competencia lleva a mayor productividad e
innovacion'®, Seglin Baker, estos efectos son especialmente importantes en
mercados de rapido crecimiento, como los es el de medios de pago electrénico en
Chile.

271. Pero peor aun, al analiza efectos en innovacion, es que Transbank esté
integrado verticalmente. En efecto, [a organizaciéon administrativa de Transbank
contribuye adn mas al retraso e ineficiencia en la implementacién de innovaciones,
puesto que practicamente toda propuesta en innovacion requiere del acuerdo de
los emisores, ya que es necesaria la venia del Directorio de Transbank, integrado
precisamente por representantes de los principales emisores del pais. Eso genera
un ambiente propenso a inhibir, impedir y/o retrasar las innovaciones, dada la falta
de incentivos a innovar y las diferencias entre bancos en visién y ciclos de
inversion.

272. Por ejemplo, seglin se desprende de las actas de Directorio de Transbank,
a proposito de la introduccion del pago con sistema contactless, se puede ver que

si bien este desarrollo ya se discutia en los Directorios del afio 2010

, en la
practica, solo recientemente se han dado pasos tendientes a implementarlo. Es
més, la implementacién fue aprobada recién en mayo de 2012'%°, con oposicién

de dos Directores.

Véase ademas: Howitt, Peter. Endogenous Growth, Productivity and Economic Policy: A Progress
Report. International Productivity Monitor Brown University. 2004. Pégina 10: “a sfrengthening of
compem‘fon policy is likely to have a positive overall effect on innovation”.

® Lewis, William W. The Power of Productivity: Wealth, Poverty, And The Threat To Global
Stabifity. Survey of Studies Conducted by the Mckinsey Global Institute. 2004. P.Porter, Michael.
The Competitive Advantage of Nations. Harvard Business Review. 1990. P.886.

% Seglin se aprecia, por ejemplo, en la Sesién Ordinaria de Directorio N° 181 de Transbank de
fecha 26 de marzo 2010. Ver en Cuaderno de Documentos Confidenciales con acceso de
Transbank de estos autos, DVD IX: Antecedentes confidenciales aportados por interviniente
Transbank Soporte Digital, documento n° 6, fojas 1930 a 18389,

180 Sesion Ordinaria de Directorio N°205 de Transbank de fecha 17 de mayo de 2012. Ver en
Cuaderno de Documentos Confidenciales con acceso de Transbank de estos autos, DVD [X:
Antecedentes confidenciales aportados por interviniente Transbank —~ Soporte Digital, documento
n® 11, fojas 4492 a 4501.
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273. Con los pagos moéviles es mayor aun la distancia entre que se comenzo a
debatir su implementacién hasta que finalmente ésta se concreté —como plan
piloto, en todo caso-. En efecto, pese a que ya desde principios de 2010 existen

referencias en los Directorios'®’

de Transbank al desarrollo de los pagos méviles o
via celular, sélo recientemente se han dado pasos para incorporar esta tecnologia,

cuestion que dista de la realidad mundial e, incluso, latinoamericana.

274. Ofro ejemplo, fue lo ocurrido en el debate sobre la autorizacion a las
empresas de cobranza para operar sélo con tarjetas de débito y crédito.
Finalmente el directorio de Transbank resolvio limitar solo al débito dicha
autorizacion, porque si se ampliaba también al crédito, aumentaria el riesgo de no
pago del credito de la tarjeta. Sin perjuicio de la razonabilidad que ello pueda
tener, ese tipo de decisidn sobre el riesgo de un crédito otorgado corresponde que
la analice cada banco de manera independiente’®. Es decir, esta estructura
monopodlica no solo refleja retrasos en la implementacion de nuevos servicios y
tecnologias, sino también evidentes riesgos de tomas de decisiones coordinadas.

275. Debe sumarse a [o anterior que en otros paises se observa que la
innovacién en materia de medios de page se da principalmente en aquellas areas
en las. cuales los bancos no cooperan'®®, es decir, en aquellas areas que operan
independientemente de cara a sus clientes. Lo anterior es logico, pues la
necesidad de cooperacion conlleva una serie de problemas para innovar, tales
como la necesidad de conciliar diferentes ciclos de inversion, visiones de negocio

'8! Asi, por ejemplo, se observa en la Sesidn Ordinaria de Directorio N°181 de TBK de 26 de marzo
de 2010. Ver en Cuadernc de Documentos Confidenciales con acceso de Transhank de estos
autos, DVD IX; Antecedentes confidenciales aportados por interviniente Transbank - Soporte
Dizgital, documento n® 6, fojas 1930 a 1939.

182 Sesion Ordinaria de Directorio N°4166 de Transbank de fecha 30 de octubre de 2008, punto 2 n).
Ver en Cuaderno de Documentos Confidenciales con acceso de Transhank de estos autos, DVD
IX: Antecedentes confidenciales aportados por interviniente Transbank — Soporte Digital,
documento n® 6, fojas 1794 a 1801.

183 “What we have observed over a number of years is that there has been quite a rapid rate of
innovation — for instance in relation to internet or mobile banking and payments, chip and now
contactless cards, right down fo the ability to put a picture of your dog on your credit card. But this
flurry of innovation has occurred largely in areas where banks do not need to cooperate with one
another, So it has largely been customer-facing innovation, rather than innovation in the core
infrastructure that supports much of the payments system”. Flood, Darren, Regufation and
Innovation in the Australian Payments Systemn, discurso pronunctado en el seminario
“Modernizacién de los medios de pago en Chile", Universidad Andrés Bello, Santiago, Chile, 3 de
abril de 2013, p. 12.
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o el hecho de que algunos negocios resultan mas atractivos para un emisor que
para otro'®*.

276.  Enresumen, existen competidores que perfectamente podrian competir en
este mercado, trayendo nuevos servicios tecnologicos. Sin embargo, esto no
sucede debido a la falta de incentivos que existe en la actual estructura de
mercado, lo que tiene como resultado un mercado con indices de innovacioén y
diversidad de soluciones tecnolégicas mas bajo que en comparaciéon a otros

paises de similares caracteristicas.

B) La integracién vertical entre bancos emisores y Transbank no genera
incentivos para el ingreso de nuevos actores que ofrezcan soluciones
tecnolégicas diferenciadas

277. Al ser Transbank de propiedad de los mayores bancos de la plaza y estar
éstos autorizados para actuar conjuntamente en el mercado de servicios de
adquirencia, son practicamente nulos los incentivos para generar su propia red o
contratar a un tercero distinto de Transbank.

278.  En efecto, los incentivos generados por [a integracion vertical pueden ser
adversos a los procesos de innovacidon y competencia. Senala Baker a este
respecto que “fe]l simple hecho de que todos (o la mayoria de) fos bancos lideres
de una comunidad hayan invertido su propio capital en un sistema tnico puede
retardar la innovacion técnica y comercial. Abandonados a si mismos, seria
altamente improbable que estos bancos se cambien a otro sistema, incluso
si éste es mejor, porque ellos ya han invertido dinero y administracién

(management pride) en el primer sistema'®® (énfasis agregado).

154 vThere is actually quite a list of potential improvements to the core infrastructure of the payments
system that people have been lalking about for the last decade. But the industry on its own has
never been able fo agree fo deliver them. There are a number of reasons why this might be the
case. For instahce, if could reflect: different business mixes that make the business case more
attractive to some banks than others,different investment cycles which inevitably mean that it is the
wrong time for some banks to make the change; different internaf system configurations that make
the fask easier for some than others; or simply different visions about where the industry should be
headed". Ibidem.

185 «The simple fact that ail (or most of) the leading banks in a communily have invested their own
capital in a single system may refard product and fechnical innovation. Left fo themselves, these
banks are unlikely to switch to another system, even if it is somewhat belter, because they
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279. Adicionalmente, postula que tal estructura “destruye los incentivos a
desarrollar nuevas ideas, procesos y sistemas”'®®. Si no existen competidores
aguas arriba que contraten con un potencial competidor aguas abajo, y el sistema
actual ademas beneficia a los competidores aguas arriba, entonces no existen
incentivos a contratar con alguna ofra red, aunque esta sea mas innovadora o de
mejor calidad. De la misma manera, no existe el riesgo de entrada de una nueva
red, por lo que los incentivos a innovar y generar mejores productos para los
consumidores se ven fuertemente reducidos.

280. Pero ademas, el hecho que estén los bancos reunides en Transbank hace
necesaria la coordinacién y el acuerdo cada vez que se quiere generar alguna
inversion, lo que retarda las politicas de desarrollo, ya que los bancos pueden
tener intereses divergentes y opiniones opuestas.

281. Por su lado, Bourreau y Verdier desarrollan un modelo para analizar el
efecto de las tasas de intercambio y de la cooperacién sobre la inversion en
innovacién, en el mercado de medios de pago con tarjetas de crédito y débito.
Ellos encuentran gue se produce mas innovaciéon cuando no existe cooperacion
entre los bancos que cuando estos cooperan entre si, con lo que se evidencia el
problema que surge de la operacion conjunta de los bancos en Transbank.
Ademas, observan que este efecto se multiplica cuando las tasas de intercambio

son altas'®’.

282. Todo lo dicho se refleja en los hechos. En efecto, a partir de la
investigacion seguida por esta Fiscalia, surgieron una serie de actores, entre otros
lideres mundiales en servicios de operacion y adquirencia en mercados de medios

have already invested both money and management pride in the first system.” Baker, Donald
I, "Competition, Monopoly and Electronic Banking." (Enfasis agregado)

® “But from the standpoint of overall antitrust policy, a monopolistic joint venture, even one fto
which alf competifors have access, is a second-best solution, because it kills the competitive
incentive to develop new ideas, processes and systems”. Baker, Donald |. "Competition, Monopoly
and Electronic Banking."
%7 “We compare investments under cooperation and no-cooperation. We demonstrate that
investments are lower under cooperation than under no-cooperation. Moreover, when there are
strong adoption externalities, the negative impact of cooperation on investments (compared to no-
cooperation) is magnified when the interchange fee becomes higher.” Marc Bourreau y Marianne
Verdier, Interchange Fees and Innovation in Payment Systems, 2014,
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de pago, que declaran poder y tener las intenciones de ingresar al mercado
chileno, pero que no han encontrado el espacio para hacerlo, dado que a quienes
el regulador le ha entregado el rol adquirente —los bancos-, no tienen incentivos
para contratar con alguien distinto, debido a su relacion de propiedad con
Transbank.

283. [Referencia N° 16 en Anexo Confidencial] comenta por ejemplo que su
negocio “lelsta certificado por las marcas y tiene todos los modelos operativos
habilitados para prestar el servicio. El tema es que hoy en dia en Chile ese no es
un servicio que esté disponible, no esta disponibilizado por las marcas, dado
que hoy dia la propiedad del rol adquirente es de los bancos y por lo tanto
no podemos operar, salvo que tengamos autorizacién de un banco para
operar en el rol adquirente. En ese sentido estamos inferesados en el mercado,
pero en la medida en que los bancos demuestren interés vamos a participar
de ese proceso"®® (&nfasis agregado).

284.  En el mismo sentido, [Referencia N° 17 en Anexo Confidencial], comentd
que “existio un gran interés por parte de la compafiia de ingresar y operar en
el mercado chileno, pero esto atn no fue posible debido a las barreras
normativas y regulatorias del pais”, entendiendo por éstas “/a necesidad de estar
inscrifo como operador, el requisito de tener suscrito un contrato bancario y de
obtener la aprobacién de la operacién por parte de la autoridad regulatoria™®
(énfasis agregado).

285. EIl tema es que para estar inscrito como operador, en virtud de la
autorizacion de la autoridad regulatoria —SBIF-, es necesario en primer lugar tener
suscrito un confrato con un banco, lo que en la especie no sucede, debido a la
falta de incentivos ya descrita.

286. La empresa [Referencia N° 18 en Anexo Confidencial], explica que “aqui lo
que ocurre es lo siguiente: que los bancos son los dueifios de Transbhank y
tienen un convenio no mas, con ellos. O sea, el negocio de la adquirencia la

188 Gita asociada a Referencia N° 16 en Anexo Confidencial,

15? Cita asociada a Referencia N° 17 en Anexo Confidencial.
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hace Transbank, “habla con Transbank, yo no puedo hablar contigo ese tema, yo
no me voy a salir'™ (énfasis agregado).

287. En buenas cuentas, los bancos, a fravés de Transbank y amparados en
una autorizacién otorgada por la H. CPC el afio 1991, tienen el control absoluto del
mercado de los servicios de adquirencia. De esta forma, se reduce el incentivo a
que un banco quiera operar con alguien distinto de Transbank, aun cuando traiga
soluciones innovadoras (que podrian traer competencia al mercado). Asi, la
empresa [Referencia N° 19 en Anexo Confidencial], , comenta que “lo que
iniciamos fue ir a golpear puertas a los principales actores y todos fos actores nos
dijeron no, yo no puedo operar contigo, sino que el que hace ésta funcién con
nosotros es Transbank, entonces tienes que operar a través de Transbank™"".

288. Asi, la suscripcion de acuerdos con potenciales competidores -luego del
intento de realizar algo similar con la empresa Multicaja y varias otras empresas-,
es comln en el funcionamiento de Transbank para efectos de que actores que
presionan por entrar puedan de algun modo participar en el mercado. En todo
caso, Transbank mantiene el control absoluto sobre el servicio de cara a los
comercios {es decir, manteniendo el control de todas las variables competitivas del
mercado).

289. [Referencia N° 20 en Anexo Confidencial] declara en dicho sentido que
“Transbank lo que hace més bien es adoptar una solucién tecnolégica y pasa a ser
su portafolio de producto, entonces, solamente lo que faltaria es que si llegamos a
acuerdo, nuestra solucion pasaria a ser mas una solucion mas de Transbank
dentro de su portafolio de productos que ellos la ofrecerian en el mercado y
nosotros estariamos detras de Transbank como proveedor tecnoldgico, y las
tarifas probablemente las definiria Transbank con los comercios, y con
nosotros, nosofros definimos las tarifas con Transbank si nos paga por la
plataforma tecnoldgica, en ese caso bastaremos nosotros en la punta, creo que

17 cita asociada a Referencia N° 18 en Anexo Confidencial.
M Gita asociada a Referencia N° 19 en Anexo Confidencial.
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ese seria el esquema probablemente que podria llegarse a dar''™ (énfasis
agregado).

290. En efecto, las empresas que traen soluciones innovadoras en muchos
casos prefieren someterse a lo dispuesto por Transbank, que intentar dar una
mayor pelea. Asi, por ejemplo, la empresa [Referencia N° 21 en Anexo
Confidencial], indica que no quieren “irse contra Transbank” para no arriesgar sus
posibilidades de entrada al mercado en un futuro'”>.

291. Por ofra parte, el representante de otra empresa ha afirmado ante la
Fiscalla que “si usfedes quieren que en este pais haya mas innovacién, mas
competencia ustedes deberfan, eh... investigar a mi juicio y eventualmente
cambiar la resolucion del afio 2005 para obligar a todos fos emisores, Visa y a
Mastercard a que se inferconecten con las dos redes existentes y con cualquiera
otra que haya postulado.”'™ Agrega en su declaracién, entre otras cosas, que “en
el mundo esta Google, esta Visa, Mastercard, esta eh...0 sea PayPal, estin los

grandes actores, eh... Android, que van a los pagos méviles y en Chile va a ser

muy dificil, porque_si el nico actor que puede permitir pagos a través de Visa y

Mastercard en Chile es Transbank; todo esto que uno lee en el mundo, yo he ido a

ver qué sucede en ofras partes, en Chile no va a poder ser, a menos que lo
autorice o que quiera hacerlo o que quiera usar este sistema Transbank, o sea no
hay posibilidad de innovacién, ni de competencia en el mundo de los pagos con
celulares, los pagos moviles si seguimos con ésta situacion un poco anacrénica

;mm? De tener una posibilidad en ese caso.” .

292. Estas son sélo algunas de las empresas que dieron testimonio y que
perfectamente podrian introducir competencia en este mercado, en cuanto existen
muchas mas, con numerosos productos y servicios que podrian agregar valor a la

industria chilena'”.

2 ~ita asociada a Referencia N° 20 en Anexo Confidencial.
173 rReferencia N° 22 en Anexo Confidencial].
174 [Referencia N° 23 en Anexo Confidencial]

5 Cita asociada a Referencia N° 23 en Anexo Confidencial.
178 [Referencia N° 24 en Anexo Confidencial]
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293. Por dltimo, valga observar que la mayor parte de las empresas que
declararon tener interés en ingresar al mercado son instituciones no bancarias.
Estas, si se observa el panorama internacional, son las que generan la mayor
parte de las innovaciones en este mercado, sobre todo las innovaciones
disruptivas que generan grandes aumentos de bienestar en los consumidores,
segln explican Wang y Sullivan del Federal Reserve Bank of Kansas City: “The
contributions of nonbanks are undeniable. They have introduced some of the
most far-reaching innovations to the payments system in recent years,
leading to greater efficiencies in payments processing. At the same fime,
nonbanks have changed the dynamics of competition in payments, leading to a
significant change in the system’s risk profile”'”” (énfasis agregado).

294. Los autores destacan que algunas de las mayores innovaciones en este
mercado han sido desarrolladas por instituciones no bancarias. Ellos consideran
que las instituciones no bancarias poseen ventajas comparativas a la hora de
innovar, ya que en general son empresas pequefias y jovenes, vy no estan sujetas
a grandes presiones por parte de sus accionistas'’®. Por consiguiente, estas
empresas tienen mayor libertad para innovar y crear soluciones ingeniosas y
novedosas.

295. Concluyen, que estas instituciones no bancarias resultan fundamentales
para el desarrollo del mercado, y que los Bancos Centrales y autoridades
regulatorias debieran generar espacios para que estas empresas compitan con los
actores tradicionales, generando equilibrios de mayor bienestar social'”®.

77 Richard J. Sullivan y Zhu Wang, “Nonbanks in the Payments System: Innovation, Competition,
and Risk” Federal Reserve Bank of Kansas City. Pagina 1.

8 v\Nonbanks have some unique advantages that enable them to take part in payments innovation.
They are often small, privately held, and less constrained by expectations of stockholders and
securities markets. Such advantages may make it easier for nonbanks fo introduce more disruptive
technology.” |bldem. Pagina 6.

9 “As far as cashless payments are concerned, nonbanks have been very active along the whole

payments processing chain. They have successfully tapped profitable niche markets—for example,

by identifying customer needs that are not sufficiently met by traditional payment instruments, The
competition brought by new nonbank players may cause pain to existing banks and nonbanks in
the payments area. Nevertheless, central banks should support innovation and competition in
the payments system from both banks and nonbanks when these factors improve market
efficiencies and benefit the user community” [Ibidem, P&g. 7.]
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I.3. Tercer Efecto: En la cobertura de la red.

296. De los antecedentes recopilados por esta Fiscalia se puede deducir que:
(i) al comparar indicadores internacionales, Chile tiene indices de penetracion de
su red transaccional mas bajos que otros paises de similares caracteristicas; v, (ii)
al comparar indicadores internos provenientes de diversas fuentes imparciales,
son solo determinadas comunas -que representan a los estratos socioeconémicos
mas altos— las que pueden acceder en mayor medida a pagar con tarjetas de
credito y débito de aceptacion universal, lo cual constituye en si mismo una falia
de cobertura.

297. Ese bajo nivel de cobertura de la red transaccional de Transbank, es uno
de los principales efectos de la integracién vertical de los bancos en Transbank, e
implica que gran parte de la poblacién no puede acceder a comercios que
ofrezcan como alternativa el pago con tarjetas de crédito y débito de aceptacion
universal y, en Gltima instancia, a los beneficios que se derivan de esto.

A) Chile tiene indices de penetracion de su red transaccional mas bajos

que ofros paises de similares caracteristicas

298. Tal como indico esta FNE en la Consulta, la penetracién de la red
transaccional de Transbank es baja en comparacién con paises con condiciones
similares de bancarizacion, y ello se contradice con las supuestas eficiencias que
alega Transbank para justificar su monopolio.

299. Al respecto, el indicador mas utilizado para determinar los indices de
cobertura de las redes de pago es el nimero de POS por cantidad de
habitantes'®. Es importante mencionar que la base de datos del Banco Mundial,
es practicamente [a tnica fuente de informacion plblica y objetiva que entrega
estadisticas comparables, cuyas técnicas de muestreo permiten medir vis a vis a
todos los paises en base a distintos indicadores. Asi también lo ha considerado el

" Este indicador es uno de los mas utilizados para los andlisis de cobertura y corresponde
también al utilizado por Transbank en su aporte de antecedentes. Entre sus atributos mas
relevantes esta el hecho de que permite realizar comparaciones entre palses, reglones o zonas en
términos relativos y no absolutos.
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Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccién quien en su Informe “Inclusion
Financiera y Medios de Pago Electronicos™®! utilizé la misma fuente de
informacién para obtener sus conclusiones respecto de los deficientes grados de
cobertura de Transbank'®?,

300. De acuerdo a los datos publicados por el Banco Mundial el afio 2008, la
cantidad de POS por cada 100.000 habitantes se estima en 450 POS por cada
100.000 habitantes, cifra inferior al promedio mundial (473) y al de los pafses
miembros de la OECD (2.155 POS)'®.

301.  Tan bajo era el nivel de cobertura de Chile a la época de esta medicién,
que incluso paises con ingreso per cépita mucho menor, como Irdn (1.353
POS/100 mil hab.), Jamaica (674 POS/100 mil hab.) o Guatemala (476 POS/100
mil hab.), tienen indices de cobertura mayores al chileno, seglin se observa en la

siguiente Figura N°15:

18! Ministerio de Economla y otros. Inclusién Financiera y Medios de Pago Electronicos. 2013. Ver
en [http://www.economia.gob.cliwp-content/uploads/2014/04/Informe-Inclusi%C3%B3n-Financiera-
y-Medios-de-Pago-Electr%C3%B3nicos.pdf]. p. 9

"2 Es del caso mencionar que si bien puede haber un sesgo en las estimaciones, tales sesgos
debieran darse para todos los paises de forma aleatoria, y no exclusivamente para Chile, lo que
permite comparar distintas jurisdicciones por cuanto la forma de medicién se llevé a cabo de igual
manera para todas ellas. En todo caso, fales sesgos no son relevantes en el sentido que no
afectan las conclusiones, como se demostrara.,

183 Ver
hitp://databank.bancomundial.org/datalreports.aspx?source=2&country=&series=FB.POS.TOTL.P5

&period=#. Segun definicién del Banco Mundial, Chile pertenece a este grupo segln su nivel de
ingresos.
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Figura 15: POS por cada 100 mil habitantes segtin PIB per capita, 2010-2011
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Fuente: Elaboracién propia en base a World Bank Global Financial Inclusion Database (Asli Demirguc-Kunt and
Leora Klapper, 2012, “Measuring Financial Inclusion: The Global Findex Database”, World Bank Policy
Research Paper 6025).

B) Sélo determinadas comunas y los estratos socioeconémicos altos son
quienes pueden acceder en mayor medida a pagar con tarjetas de
crédito y débito de aceptacién universal: la cobertura esta limitada a los

segmentos de mayores recursos

302. Las causas detras del bajo grado de cobertura de Transbank son claras:
los bancos -y éstos como duefios de Transbank- enfocan el negocio de los medios
de pago electronicos en aquellos sectores donde se ubican las personas y
comercios que les reportan mayor utilidad. Por el lado de la emision, si bien las
tarjetas han tenido un crecimiento importante, éste se ha restringido a s6lo a cierto
sector de la poblacion. Lo anterior se debe a que los bancos no tienen incentivos
para emitir tarjetas que no les seran rentables. Con la excepcion del Banco Estado
y su Cuenta RUT, ninguno de los bancos permite asociar débito a una cuenta
vista, y ninguno de ellos emite tarjetas de prepago.

303. En efecto, las tarjetas de crédito de uso universal practicamente no tienen

presencia en los estratos socioecondmicos mas bajos, ya que los bancos exigen
titularidad de cuenta corriente para emitir dichas tarjetas. Al mismo tiempo, los
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requerimientos para ser cuentacorrentistas, impuestos por los propios bancos, le
impiden acceder a estos beneficios a los sectores de més escasos recursos.

304. En el caso de las tarjetas de débito, de no ser por el importante
crecimiento de este tipo de tarjetas gracias a la Cuenta RUT, la presencia de éstas
en los estratos socioecondmicos bajos también seria muy baja, pues a diferencia
de la Cuenta RUT, la mayoria de las tarjetas de débito se encuentra asociada a
una cuenta corriente con linea de crédito.

305. La Figura N°16 muestra la disiribucion de los individuos que en Ia
encuesta CASEN 2011, respondieron ser titulares de tarjetas de débito o crédito.
Mientras las primeras se concentran en un 53% (1.632.932 personas) en los
dltimos tres deciles de ingreso, las personas con tarjeta de crédito se concentran
en un 72% (1.063.223 personas) en estos mismos tres deciles, de los cuales sdlo
el décimo decil concentra el 39%.

Figura N°16: Distribucién de individuos mayores de 15 afios que dicen poseer tarjeta
de débito o crédito, 2011
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Fuente: Elaboracion propia FNE, en base a datos CASEN 2011.

306. A continuacion la Figura N°17 muestra para cada decil, el porcentaje de
personas que dicen tener cualquiera de los instrumentos bancarios serialados
(tarjeta de débito, tarjeta de crédito, tarjeta de crédito de casa comercial, chequera
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y linea de crédito). La diferencia entre deciles respecto de la penetracién de cada
uno de estos instrumentos es notoria. El 8% y el 1,6% de las personas que se
ubican en el decil 1 tienen tarjeta de débito o crédito respectivamente, mientras
que en el decil 10, un 61,8% tienen tarjeta de débito y un 49,6% tiene tarjeta de
crédito.

Figura N°17: Cobertura medios de pago poblaciéon mayor de 15 aiios, 2011
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Linea de crédito

Fuente: Elaboracion propia FNE, en base a datos CASEN 2011.

307. La Figura N°18 muestra para cada region el porcentaje de personas que
tienen tarjeta de débito o crédito en cada una de las regiones segin su nivel de
ingreso per capita. Por su parte, la Figura N°19 exhibe el nimero de locales por
cada 100 mil habitantes para cada una de las mismas regiones. La lectura
conjunta de ambos graficos da cuenta de la naturaleza de ias economias de red
de un mercado de dos lados como el analizado, donde mayor es la presencia de
personas con tarjetas mientras mayor presencia de locales exista y viceversa, lo
que se encuentra fuertemente asociado con el nivel de ingreso.

90



FISCALIA
NACIONAL
ECONOMICA

Figura N° 18: Cobertura tarjetas de débito y crédito segtn regién e ingreso per

capita, 2011
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Fuente: Elaboracion propia FNE, en base a datos CASEN 2011,

Figura N° 19: Penetracion locales con movimiento por cada 100 mil habitantes
mayores de 15 aifios seglin regién e ingreso per capita, 2011
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Fuente: Elaboracién propia FNE, en base a Respuesta Transbank a Ord. N° 0523 de 4 de junio de
2013 y datos CASEN 2011.
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308. Valga dar cuenta que Transbank ha sefialado en sus presentaciones que
los resultados que existen en cobertura, se han dado a pesar de los esfuerzos
realizados por la compaiiia por incrementar la penetracién. Lo cierto H. Tribunal,
es que dichos esfuerzos parecieran haberse materializado solo una vez iniciada la
investigacion de la FNE que dio lugar al proceso de Consulta.

309. Basta notar el importante crecimiento del nimero de locales afiliados con
movimiento por cada 100 mil habitantes que se dio entre el afio 2011 y 2012, lo
que confrasta de forma importanie con las bajas tasas de crecimiento de los afios
previos.

310.  En efecto, mientras el nimero de locales por cada 100 mil habitantes
crecié a una tasa promedio de 18% cada dos afios, entre 2005 y 2011, sélo en el
2012 dicha tasa fue de 21% respecto del indicador de 2011.

Figura N°20: Locales con movimiento por cada 100
mil habitantes mayores de 15 afios — INE

2005 2007 2009 2011 2012
Tasa de
crecimiento bi 14% 24% 17% 21%
anual (*)

Fuente: Elaboracion propia FNE, en base a respuesta de Transbank a Oficio Ord. N° 05623 de fecha
04 de junio de 2013"® ¢ INE. (*) Sélo la tasa de crecimiento para el afio 2012 es anual.
311. No obstante, el crecimiento del nimero de locales durante la vigencia de
la investigacion, es importante notar que dicho crecimiento esta avanzando de
forma mas lenta que los avances detectados por el lado de la emisién. El
crecimiento, sobre todo el de las tarjetas de débito, hace necesaria la entrada de
nuevos actores, sobre todo en el contexto que algunos ya se encuentran
presentes en otros mercados, pero que cuentan con la estructura y tecnologia

para llegar donde Transbank atin no o ha hecho.

312. El mismo Transbank asi lo ha reconocido al firmar un Memorandum de
Acuerdo con Multicaja, el que finalmente no pudo concretarse al no ser aprobado

8 \er en Cuaderno de Documentos Confidenciales con acceso de Transbank de esios autos,
DVD IX: Antecedentes confidenciales aportados por interviniente Transbank — Soporte Digital,
documento n® 14,
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por la SBIF. Mas que abrir la competencia, este acuerdo le hubiera permitido a
Transbank complementar su cobertura con la de Multicaja, donde ésta afiliaria
comercios a los cuales Transbank no llegaba. Ello da cuenta de forma clara que
Transbank tiene conocimiento de sus deficiencias en cobertura, las que no podrian
ser suplidas por la misma empresa, demostrando de esta forma las restricciones
de este monopalio.

313. Adicionalmente, por medio de una georreferenciacion adecuada, es
posible observar que la cantidad de POS por habitante es rotundamente mas baja
en las comunas de menores recursos. Ello, ha sido reconocido tanto por otros
organismos de la Administraciéon del Estado que velan por el desarrollo de estos
mercados (Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion), como por actores
que participan en otros niveles del mercado de medios de pago (Mastercard v
Visa).

314.  Asi, el Ministerio de Economia, Fomento y Reconstruccion ha sefalado,
en el contexto de la discusion del proyecto de ley en la Comision de Economia del
Congreso, que “Esto se relaciona con la inclusién financiera. Se observa que en
las comunas de menor poder adquisitivo hay menos PQOS, en algunos casos
llegando a 0 POS por persona, por tanto las personas que viven en esfos lugares,

aun cuando tengan estos medios de pago, no podrfan utilizarlos™®®,

315. Al mismo tiempo, expone varios indicadores que dan cuenta de las
deficiencias en cobertura, sobre todo en sectores socicecondmicos mas bajos,
como se puede apreciar en la Figura N°21 y en la Figura N°22 siguientes:

Figura N°21
PUNTOS DE VENTA (POS) cada 100.000
habitantes'®:
Chile: 450 (PNB: 10.120)
Palses de ingresos medios altos: 455 (PNB: 5.884)
Paises Desarrollados: 2022

185 Boletin N° 9.201-03. Informe de la Comisién de Economfa, recaido en el proyecto de ley, en
primer tramite constitucional, que regula la competencia en el mercado de fos medios de pago
electronicos. 2003. p. 15.

18 Fuente; Banco Mundial 2010
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Chile: 18
Argentina: 26
Brasil: 33

Chile: 29
Paises desarrollados: 100

2006-2011"%°:
2005: $107 mil millones.
2012: 3426 mil millones

Comercios con POS cada 1.000 hogares™

Transacciones sin efectivo al afio por persona'®:

Crecimiento transacciones con tarjetas de pago

7.

Fuente: Informe de la Comisidon de Economia, Boletin N° 9.201-03,

pag. 14.'%

Figura N°22: PUNTOS DE VENTA (POS) POR COMUNA"
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Fuente: Informe de la Comisién de Economia, Boletin N° 9.201-03, pag. 14'%.

87 Fuente: McKinsey 2012

188 Fuente; Banco Mundial 2006

'8 Fuente: SBIF

1% Disponible en
htip://iwww.senado.clfappsenado/index.php?mo=documentos&ac=
Fuente: McKinsey 2012

192 Disponible en
http:/fwww.senado.clfappsenado/index.php?mo=documentos&ac=
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316. Utilizando los datos de un estudio georreferenciado de la consultora
XYGO'®, aportado por Banco Estado en el proceso contencioso Rol C-246-12 y
los datos de la encuesta CASEN 2011, puede observarse que los POS por
habitante estan considerablemente mas concentrados en las comunas de mayores
ingresos que la penetracién de tarjetas de débito.

317. La Figura N°23 muestra dos graficos superpuestos para efectos de
comparar las tendencias, ya que no se pueden comparar los valores dado que
representan cosas diferentes y estan en escalas distintas. En el eje X primatrio los
deciles por comuna, y en el eje Y primario la cantidad de POS por cada 10,000
habitantes'. En el eje X secundario (superior), podemos ver los deciles por
ingreso de [as personas que respondieron la encuesta CASEN y en el
correspondiente eje Y secundario {lado derecho) podemos ver el nimero de
personas mayores de 15 afios que declara tener tarjeta de débito en cada decil.

Figura N° 23: Comparacion de penetracion de POS a nivel comunal y tarjetas
de débito, segin nivel de ingreso
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Fuente: XYGO Chile, “Peritaje Valor Marginal®, aportado por Banco Estado el 06/11/2013, a fojas
6774 del expediente de |a causa C246-12, CASEN 2011 & INE 2011.

1% XYGO Chile, "Peritaje Valor Marginal”, aportado por Banco Estado el 06/11/2013, a fojas 6774
del expediente de la causa C246-12.
194 os datos de poblacién por comuna son las proyecciones a 2011 del INE.
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318. Se puede observar que la penetracion de POS sélo aumenta
significativamente en [as comunas que pertenecen al noveno y décimo decil de
ingresos, mientras que la penetracion de tarjetas de- débito es mucho mas
uniforme y menos pronunciada. Esto refleja el hecho de que en las comunas con
menores ingresos existen personas bancarizadas que no tienen acceso al servicio
prestado por Transbank, lo que resulta fuertemente regresivo’®,

319.  Sobre este mismo punto, Multicaja sostiene que alrededor del 17% de las
localidades donde existe un POS de Multicaja no presentan POS de Transbank'®®,
los que ademas estan concentrados en comunas de menores ingresos. Esto
quiere decir que existen localidades que presentan personas bancarizadas pero
sin acceso a pagar con tarjetas de crédito o débito, ya que los servicios que presta
Multicaja requieren de una cuenta bancaria (Cuenta Corriente, Cuenta Vista,
Cuenta Rut, etc.). Esta cifra reafirma la necesidad de ampliar la cobertura de la red
de pagos, sobre todo en localidades con menores ingresos, 1o que aportaria a la
inclusion financiera y al bienestar de nuestra sociedad.

320. También las marcas de tarjetas han enfatizado el retraso de la penetracion
de los medios de pago por causa de la actual estructura y la importancia de
introducir competencia en este mercado. Al respecto Mastercard sefnala “[...] /a
penetracion de los medios de pago electronicos sobre el consumo doméstico en
Chile sigue siendo mas baja que la de los paises anfes sefialados, en
circunstancias que Chile exhibe un 25% de participacion del consumo doméstico,
comparado con Brasil que exhibe un 33% y Venezuela un 30%. Se hace
presenfe H. Tribunal que en estos dos paises existe competencia en la
adquirencia, procesamiento y Switching [...] Ademas, Chile es el pais que tiene el
ingreso per cépita mas alfo de la region. Nuesltra posicion es que la relativamente
baja penetracion de los pagos electrénicos en Chile se debe, al menos en parte, a
Ja estructura del sistema de pagos domésticos™® (énfasis agregado).

%Esto es asumiendo que el ingreso de las personas esta fuertemente correlacionado con el
ingreso de la comuna donde viven, cosa que resulta natural ya que el ingreso por comuna es un
romedio del ingreso de todas las familias que viven en esa comuna.
%Demanda de Multicaja contra Banco Estado, con fecha 28 de Diciembre de 2012 a fojas 84 del
expediente rol C246-12.

87 Aporte de antecedentes de Mastercard a Causa Rol ERN 20-14, fojas 493. Para fundamentar
sus dichos Mastercard muestra en su escrifo una serie de indicadores que demuestran la baja
cobertura en Chile, concluyendo finalmente que “Como muestra la gréfica anterior, aunque Chile
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321.  Por su parte, Visa ha sefialado los efectos positivos en cobertura que tiene
la entrada de nuevos adquirentes: "En nuestra experiencia la entrada de un nuevo
adquirente generalmente puede resultar en beneficios tangibles para el mercado,
tales como un impulso al desarrollo de la red de aceptacion y mayor penetracion
en segmentos de comercios y areas geograficas, lo cual eventualmente puede
resultar en la generacién de un mayor nimero de transacciones, lo que

ciertamente beneficiarfa a Visa"®,

322.  En conclusion, la cobertura de los medios de pago electronicos en Chile
es especialmente baja, lo que se atribuye en parte importante a la actual
estructura de la industria, la que ha restringido [a penetracion de tarjetas
particularmente en los sectores socioeconémicos mas bajos, pero principalmente
ha restringido la cobertura de comercios afiliados. Ello junto con el incremento de
la bancarizaciéon mediante la emision de Cuentas RUT y la inminente aprobacion
del proyecto de ley que permitiria la emisién de tarjetas de prepago por parte de
entidades no bancarias, hace primordial el ingreso de nuevos actores que
permitan que los nuevos tarjetahabientes puedan hacer uso de las tarjetas en
nuevos comercios afiliados, y que de momento, no son del interés de los bancos.

C) El aumento de la cobertura debiese redundar en mayor competencia y
menores merchant discounts

323. Los efectos de un monopolic son ampliamente conocidos en economia.
En un mercado tipo, un monopolio produce menos de lo socialmente 6ptimo para
poder cobrar mayores precios. Esto resulta en menor cobertura del producto ¢
servicio ofrecido por el monopolista. En mercados de dos lados, este concepto ha
sido desafiado por algunos economistas, quienes postulan que dadas las
externalidades cruzadas, una mayor competencia no necesariamente llevaria a

es el tercer pais en Latinoamérica en cuanto g numero de farjetas por adulto, Chile se
encuentra_entre los paises con_mdas baja aceptacién (en nimero de comercios que aceptan
tarjetas). Como hemos podido observar en ofros mercados, la multiplicidad de adquirentes ha sido
un vehlculo para fomentar una mayor innovacion, expansién y competencia’, fojas 498.

1% Respuesta de VISA a Oficio Ord. N° 1682, de fecha 21 de diciembre de 2012. Ver en Cuaderno
de Documentos Confidenciales de la FNE de estos autos, DVD [I: Antecedentes confidenciales
aportados por Terceros — Soporte Digital, documento n® 191, foja 6284.
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mayor cobertura sino que llevarfa a una reestructuracion de las tarifas, cargando
los costos al lado més inelastico del mercado. En el caso de medios de pago,
algunos predicen que mas competencia resultaria en mayores tasas de
intercambio y mayores merchant discount, a beneficio de los tarjetahabientes
quienes recibirian mayores beneficios asociados al uso de sus tarjetas'®®.

324. Estos modelos, sin embargo, se enfocan en el equilibrio en un mercado
donde la plataforma no maximiza beneficios, sino que es una entidad sin fines de
lucro o “not for profif’, y ademas asumen que existe competencia perfecta entre
adquirentes y entre emisores. Lo anterior no resulta aplicable al caso chileno, toda
vez que en Chile la plataforma maximiza utilidades, es a su vez el Unico
adquirente y ademas esta verticalmente integrada con los emisores, donde existe
algun grado de competencia.

325. Chakravorti y Roson derivan un modelo mas aplicable al sistema chileno,
en el que permiten que las plataformas maximicen utilidades®®. En su modelo,
la competencia produce dos efectos®®': (i) aumenta el bienestar de consumidores
y comercios al disminuir la tasa de intercambio, y consecuentemente el merchant
discount®®?, y aumenta asl el nimero de Iocales que aceptan tarjetas; v, (i) cambia

la estructura de precios para balancear la plataforma.

%9 y/gase Rochet y Tirole (2002) y Guthrie y Wright (2003)

20 En este sentido, Chakravorti y Roson (2008) “La diferencia clave entre nuestro enfoque y el de
Ia literatura anferior es que ésta se basa en ef supuesto (a veces implicito) de utilidades constantes
para las instituciones financieras de consumidores y comerciantes y muchas veces una condicion
de utilidad cero para la red. En nuestro modelo, las ulilidades de la red disminuyén con fa
competencia.” Traduccion libre.

The key difference befween our approach and the previous liferature is that the latter is based on
the (sometimes implicit) assumption of constant profits for the financial institutions of consumers
and merchants and offen a zero profit condition for the nefwork. In our model, network profits
decrease with competition”.

20T En este sentido, Chakravorti y Roson (2006) “En un mercado monopoiistico de dos lados, un
operador de red elige precios para equilibrar ambos lados del mercado (para que los dos lados
participen). En condiciones de competencia, la presién ejercida sobre los precios puede ser
diferente en cada uno de los sub-mercados, y la estructura de precios, que emerge en el equilibrio,
depende de las diversas condiciones de mercado. En ofras palabras, la competencia no solo ejerce
presion para reducir los precios, sino que ademaés alfera el equilibrio de precios”, Traduccion libre.
“In @ monopolistic two-sided market, a network operator selects prices fo balance the two sides of
the market (to get both sides on board). Under competition, the pricing pressure may be different in
the two sub-markets, and the price structure, which emerges in equilibriumn, depends on the
different market conditions. In other words, competition does not simply drive both prices down, but
also alters the balance of prices”.

22 £n este sentido, Chakravorti y Roson {2006) “En el mercado de servicios de pago que se define
mas arriba, los precios de equilibrio para consumidores y comerciantes son menores, o al menos
no superiores, en un duopolio en oposicién a un cartel monopolistico. Una reduccién en las tarifas
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326. Si bien el segundo efecto es el mismo que predicen Rochet y Tirole y
Guthrie y Wright (2003), el primer efecto prima sobre el segundo (aunque pueda
cambiar la estructura de precios, los precios pagados por comercios y
consumidores seran estrictamente menores en competencia), por lo que la
cobertura aumenta y los consumidores y comercios estan estrictamente mejor en
un ambiente de competencia: “Por consiguiente, la competencia de mercado
implica una presién descendiente sobre los precios, asociada a un cambio en la
estructura de precios. El primer efecfo mejora el bienestar, mientras que el
segundo puede acarrear efectos negativos sobre el bienestar. En nuestro
escenario, el primer efecto domina al segundo, de manera tal que tanfo los

consumidores como los comercios se benefician en cualquier caso™®,

327. La evidencia internacional sugiere que los resultados de Chakravorti y
Roson se ajustan a la realidad. En el caso de Australia, la mayor competencia y
los menores merchant discount resultantes de la intervencién regulatoria se
tradujeron en mayor cobertura de los medios de pagos, como se observa en la
figura 24. Entre Marzo del 2003 y Junio de 2007, las tasas promedio de merchant
discount para tarjetas de crédito se redujeron en un 38,4%. Durante el mismo
periodo, fa aceptacién (numero de locales que aceptaban ftatjefas de crédifo
MasterCard) crecié en aproximadamente 36%. Esto es un aumento casi uno a uno
entre disminucion de precios y aumento en cobertura.

Figura 242%

cobradas a los consumidores aumenta su bienestar e, indirectamente, el hienestar el comercio
como consecuencia del mayor niimero de consumidores asociados a la red. Una reduccion en las
tarifas cobradas al comercioc aumenta el bienestar de los comercios e, indirectamente, el bienestar
de los consumidores como consectiencia del mayor nimero de comercios asociados a la red.

“In the market for payment services defined above, equilibrium prices for both consumers and
merchants are lower, or af least not higher, in duopoly than in the monopolistic cartel. Lower
consumer fees increase consumer welfare and, indirectly, merchant welfare because of the higher
number of consumers in a network. Lower merchant fees increase merchant welfare and, indirectly,
consumer welfare because of the higher number of merchants in a network.”

%3 Ghakravorti, Sujit y Roberto Roson, “Platform Competition in Two-Sided Markets: The Case of
Payment Networks, Review of Network Economics’, Vol.5, Issue 1, marzo de 2006. p. [_1.
Traduccién libre de: "Therefore, market competition implies a downward pressure on prices,
associated with a change in the price sfructure. The first effect is welfare-improving, whereas the
second one may have negative welfare consequences. In our setting, the first effect dominates the
second one, so that both consumers and merchants are better off in any case”,

24 Informe Frankel.
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Figure 8
Merchant Acceptance Locations In Australia Grew Rapidly
When Merchant Discount Rates Were Reduced
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Sources: Reserve Bank of Australla Average Merchant Fees for Debil, Credit and Charge Cards, statistical serfes ©3
(http://werwrba.govi.aufstatistics/tables/xis/cO3hist.xls); Robert Stillman, Willlam Blshap, Kyla Malco!m, Nicole Hildebrandt,
“Regulatory Intervention in the Payment Card Industry by the Reserve Bank of Australia, Analysls of the Evidence,” CRA
International, Aprif 28, 2008,, p.25-25,

328. De manera similar, en los afios 90 existia un monopolio en la adquirencia
de las tarjetas MasterCard en Alemania por parte de la empresa Euro
Kartensysteme GmbH. En 1999, debido a presiones competitivas, comenzd a
adquirir para Visa ademas de MasterCard [o que llevd a los adquirentes de Visa,
B&S Card Service GmbH y Citigroup Inc., a adquirir para Mastercard también,
estableciendo la dualidad en el mercado y aumentando la competencia en la
adquirencia de ambas marcas. En los afios que siguieron, los precios cayeron
drasticamente y la aceptacion aumento en un 15%2%,

329. Por lo tanto, existe evidencia tanto tedrica como empirica que mayor
competencia llevaria a una reduccién de precios y a un subsecuente aumento en
la coberiura de las plataformas de medios de pago. El modelo de Transbank no
sb6lo es perjudicial en cuanto a precios, sino que ademas afecta la coberiura y la
calidad del servicio. Como lo reconocen Evans y Schmalensee, la competencia

25 Eric Grover, “Shifting Tides for Brazil’s Credit Card Waters,” The Deal Magazine, September 15,
20089,
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entre adquirentes no sélo se trata de menores merchant discount, sino que
ademas de fiabilidad del sistema, cobertura y otras variables competitivas?®.

I.4.Cuarto Efecto: Condiciones (nicas de comercializacion a las que
deben someterse los comercios

330. Ofro efecto de que Transbank no enfrente competencia, es que no tiene
ningdn incentivo a prestar servicios diferenciados. Es decir, ademés de que los
establecimientos de comercio que quieren adherirse a la red transaccional de
pago con tarjeias de aceptacion universal estén obligados a contratar los servicios
de Transbank, estdn obligados a someterse al (nico set de condiciones
comerciales que Transbhank ofrece sin admitir su modificacién, no pudiendo optar
éstos por alternativas ajustadas a sus necesidades especificas.

331.  Si bien es cierto que la estandarizacion de los servicios ofrecidos puede
revestir ciertas eficiencias, la excesiva rigidez de dichos servicios por una parte, y
el que fan solo los grandes comercios puedan eventualmente optar por soluciones
ajustadas a sus necesidades, demuesira que la generalidad de comercios en
realidad debe someterse al tnico set de condiciones comerciales disponible en el
mercado.

332. Asi, todas las variables competitivas que podrian revestir en que un
comercio prefiera un tipo de servicio en vez de otro, se reducen a cero. En otras
palabras, ademas de estar sometidos a los precios o merchant discount fijados por
Transbank sin ningdn poder negociador, se encuentran obligados a aceptar: (i) los
mismos periodos de pago o liquidacion al comercio; (i} la misma tecnologia; (iii)
los mismos servicios adicionales o complementarios.

333. Lo antes dicho queda demostrado en que Transbank ofrece sus servicios
de adquirencia en virtud de un Unico contrato de adhesion estandar, que puede
descargarse de su pagina web, en el gue describe las condiciones uniformes bajo

28 David Evans y Richard Schmalensee, Paying with Plastic (2nd ed. 2005), p. 260. Véase
también: Ann Kjos, The Merchant-Acquiring Side of the Payment Card Industry: Structure,
Operations, and Challenges, Federal Reserve Bank of Philadelphia Payment Cards Center,
Discussion Paper, October 2007,
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las cuales presta su servicio. Dicho contrato, segin se observa, establece cargas
no transables para el comercio que, de existir competencia, serian perfectamente
negociables. Solo por dar algunos ejemplos:

. Obligacién a los comercios que tienen mas de un local fisico a instalar POS
en TODOS los locales fisicos del establecimiento, sin dejar que el comercio
pueda elegir si prefiere tener POS sélo en algunos locales donde les resulta mas
rentable®”.

. Requerimiento de 90 dias de anticipacién para poner término al servicio,
durante los cuales se debe seguir pagando las comisiones a TBK2%,

. Imposicién de medidas muy estrictas para el mantenimiento de una cuenta,
otorgandose el derecho de terminar el contrato por condiciones tales como
como la no ejecucion de transacciones por un periodo de al menos 7 dias®®,
. Obligacién de uso exclusivo de la red de Transbank para “fodas y cada
una de las ventas y prestaciones en que se emplee como medio de pago alguna
de las Tarjetas™'°.

. Obligacién de uso de los POS propios de Transbank, no permitiendo que

se compren POS proveidos por terceros®'’.

%97 *Ey caso que el Establecimiento tuviere més de un local con el nombre de fantasfa indicado en
la Soljcitud, se obliga a que en todos eflos, incluidos aquefios que instale o abra con posterioridad
a fa suscripcién de este Contrato, se acepten como medio de pago las tarjetas, sometiéndose dicha
aceplacién a la Solicitud y al presente Contrafo.” Contrato de Afiliacidn, Versién Enero 2014.
Disponible en www.fransbank.cl.

% “£f presente Contrato tendréa una duracion indefinida, pudiendo cualquiera de las partes ponerie

término en cualquier tiempo mediante carta certificada o con certificacién de recepcién remitida a la
ofra parte con a lo menos 90 dias corridos de anticipacién a la fecha en que se desee que la
ferminacion se produzca.” Ibidem.
29 wEepecialmente serdn causales para la suspensién de este contrato por parte de Transbank: Ia
enlrega de informacidn no fidedigna, fa no ejecucién de fransacciones con_Tarjetas por un perfodo
de a o menos siete dias, el no pago de las tarifas, la negaliva a recibir fas Tarjetas como medio de
pago o la discriminacién respecto de ofros medios de pago, la utilizacién de las tarjetas para fines
distinfos al pago de un bien o servicio o la sospecha de compromiso de seguridad o estabilidad del
sistema de Tarjetas.” Ibidem.

0 upor ef presente Contrato Transbank se obliga a oforgar el servicio de red y de autorizacion y
caplura electrdnica de fransacciones efectuadas con Tarjetas, comprometiéndose el
Establecimiento a utilizar ef servicio en todas y cada una de las ventas y prestaciones en que se
emplee como medic de pago alguna de las Tarjetas, y a pagar a Transbank por la prestacién del
servicio contratado.” Ibldem.

211 wpara el otorgamiento del servicio seflalado o los demés que determine Transbank, es
necesario utilizar un determinado equipamientc de propledad de ésta, el que seré enlregado en

Comodato o Préstamo de Uso al Establecimiento” |bidem.
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334. Segln explican distintos establecimientos afiliados a la red transaccional,
Transbank no admite que ninguna de las clausuias de su contrato tipo sean
negociadas. Como es légico, si existiera algin competidor, si bien Transbank
podria seguir ofreciendo exactamente los mismos servicios sin modificarlos en
ninguna de las variables competitivas antes mencionadas, al menos los comercios
podrian optar por contratar los servicios de adquirencia ofrecidos por el competidor
en vez de Transbank.

335. Lo mismo ocurre respecto del servicio Webpay en que, por ejemplo, no se
permite que los establecimientos de comercio contraten a empresas de fraud
screening. En efecto, los desarrollos de ventas a través de la web Webpay no
dejan espacio para la existencia de empresas especializadas en fraud
screening?'?, las que son contratadas en el resto del mundo por los mismos
establecimientos de comercio.

336. Por el contrario, en Chile el sistema Webpay de Transbank obliga a que el
cliente sea redirigido a la pagina del banco, cuestion que implica que el
establecimiento de comercio no puede tener control sobre la prevencion de
fraudes, debiendo confiar para ello en Transbhank, no obstante tener que asumir el
costo del fraude. De acuerdo a Servicios Informaticos Hostname: “La circunstancia
de que el usuario sea redirigido a la pagina de Transbank si bien puede significar
una mayor confianza para éste, toda vez que la pagina le es conocida y le da una
sensacién de seguridad, impide que las empresas que han contratado el servicio
fengan algun tipo de infervencion durante el proceso de pago online, reduciéndose
nuestra participacion a implementar un botén de pago dentro de nuestro sitio web,
razén por la que no podemos en caso alguno controlar y/o evitar que se

produzcan fraudes durante dicho proceso” ",

337. De esta manera, Transbank concentra la totalidad de los procesos, no
permitiendo a los comercios diferenciarse en niveles de seguridad, y cerrando
todavia otro mercado potencial en Chile.

212 1Referencia N° 25 en Anexo Confidencial]

3 Respuesta de Hostname a Oficio Ord. N°0024, de fecha 05 de septiembre de 2012. Ver en
Cuaderno de Documentos Confidenciales de la FNE de esios autes, DVD ll: Antecedentes
confidenciales aportados por Terceros — Soporte Digital, documento n® 103, fojas 4927 v ss.
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338. Lo anterior no obsta a que Transbank desarrolle servicios especiales para
determinados comercios que, en todo caso, representan situaciones
excepcionales referidas a comercios de gran tamanio.

339. Con todo, actualmente la Gnica alternativa para comercios pequefios y
medianos es someterse a unas Unicas condiciones de comercializaciéon o
simplemente quedar fuera de la red transaccional. Asi, bastantes han sido los
establecimientos comerciales que, en el contexto de la investigacion llevada por
esta Fiscalia, han advertido sobre la excesiva rigidez de Transbank frente a sus
necesidades especificas.

340. Entre otros, la empresa [Referencia N° 26 en Anexo Confidencial] ha
sefialado que Transbank no ofrece “Ninguna flexibilidad, es un producto cerrado y
no acepta incorporacion de ofros medios que no sean los establecidos por
Transbank.”"* Lo mismo acusa [Referencia N° 27 en Anexo Confidencial], al
sefialar que “El servicio de Transbank es un servicio estandar y no tiene un grado

de adaptabilidad al comercio”'®

. [Referencia N° 28 en Anexo Confidencial], solo
por dar un ejemplo mas, ha sefialado que tras solicitar a Transbank una solucién
especifica para sus necesidades, se le dio como Unica alternativa cambiarse al

sistema Host fo Host.

341. Esta falta de adaptabilidad a las necesidades especificas del comercio,
ademas, pone en desventaja a los establecimientos pequefios y medianos
respecto de los mas grandes?®'®, siendo en la practica imposible para el comercio
pequefio y mediano establecer cualquier tipo de negociacion con Transbank®'”,

14 Cita asociada a Referencia N° 26 en Anexo Confidencial,
15 Cita asociada a Referencia N° 27 en Anexo Confidencial.
218 Referencia N° 29 en Anexo Confidencial]

217 [Referencia N° 30 en Anexo Confidencial]
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342. Las declaraciones de distintos establecimientos de comercio dan cuenta
que en el mercado de servicios de adquirencia existen diversos espacios para
competir -mas alla del merchant discount-, en los que, sin embargo, debido al
monopolio de Transbank, no se compite.

343. Frente a esto, Transbank ha intentado destacar como una virtud la fijacién
Gnica de condiciones comerciales, al sefialar que sus servicios permitirian
emparejar la cancha para todos los comercios independiente de su tamaro,
permitiéndoles acceder al mismo tipo de servicios y tecnologia®!®, Esto seria cierto
en un ambiente en que existe competencia, pero la verdad es que, al otorgar
Transbank soluciones especificas solo a los grandes comercios, obligando al gran
porcentaje de medianos y pequefios a someterse a un Unico set de condiciones
comerciales, si esta poniendo en desventaja a unos respecto de otros.

344, En todo caso, claramente no es la provision de servicios estandar sin
discriminacion entre comercios lo que esta Fiscalia critica, sino las ineficiencias
producidas por la falta de diferenciacién, cuyo principal efecto es la falta de
adecuacion a las distintas necesidades del comercio, cuya causa es la falta de
competencia en el mercado.

345. Frente a fodo lo expuesto, resultan llamativos los comentarios de
Transbank, quien ha intentado forzadamente argiiir que ser el tnico oferente no
significa que las condiciones de comercializacion ofrecidas sean unas solas.
Intenta justificar lo antes sefalado, aduciendo que su estructura de cobros con
descuentos por volumen seria un ejemplo de flexibilidad en las tarifas al comercio.
Sin embargo, las razones dadas por Transbank son incorrectas, ya que a dichos
descuentos por volumen solo pueden acceder los grandes comercios, quienes son

28 \fer pag. 49 del aporte de antecedentes de Transbank en el proceso ERN 20-14: “...(d) a lo que
se debe agregar que el modelo de Transbank, por via de sus acciones de desarrollo, empareja la
cancha snire emisores grandes y pequefios, traspasdndoles a todos las economlas del sistermna y
permitiéndoles competir con los mismos desarrollos e innovaciones (quien quiera desarrolfar una
banca de personas, cualguicra sea su tamafio, tiene a su disposicion foda la red de Transbank, a
los mismos costos, habida cuenta de las economfas de escala disponibles, para prestar los
servicios de oferta de TC y TD, como se muestra en el Grafico N°5 que sigue). Igualmente
empareja la cancha entre comercios grandes y pequenos, permitiéndoles a todos acceder
de la misma manera a desarrollos tecnolégicos y comerciales no propietarios. También
empareja la cancha para las distinfas marcas de tarjetas.” (énfasis agregado)
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un numero muy reducido en comparacién al comercio mediano o pequefio,
quienes se encuentran jinevitablemente excluidos de ese tipo de condiciones.

346. Para mayor abundancia, Transbank agrega que habria otro tipo de
condiciones que los comercios supuestamente podrian contratar “sin ataduras en
conformidad al Avenimiento”. Se trataria de “fa aceptacién de una o mas de las
tarjetas, de cada una de sus marcas, canales de venta, o los productos
especificos para el mercado local”, segln indican. Sin embargo H. Tribunal, este
ejemplo resulta artificioso, pues no existe incentivo alguno para que el comercio
opte por aceptar menos marcas de tarjetas que el total administrado por
Transbank, ya que ésta no tiene tarifas diferenciadas por marca, siendo el mismo
merchant discount el que debera pagarse sea que se acepten todas o una sola
bandera®'®. En definitiva, bajo esta estructura tampoco existe competencia entre
las marcas.

347.  Por dltimo, Transbank da como ejemplo de diferenciacion en el servicio
ofrecido, un listado de rubros®® para los que supuestamente se prestarian
servicios especificos. Al respecto, valga sefalar que a esta Fiscalia no le consta ni
quién, ni en qué circunstancias se llevaron a cabo las peticiones por parte de
actores de estos rubros para que Transbank realizara desarrollos especificos. A la
vez, tampoco consta que tipo de servicios diferenciados supuestamente se les
prestaria a estos rubros ni hay referencia alguna a su vigencia. Lo Unico cierto es
que, de existir servicios adicionales por rubro, se trataria de situaciones
excepcionalisimas a la que solo accede un nimero limitado de clientes, que no
reflejan lo dicho por la generalidad del comercio en la investigacion seguida por
esta Fiscalia.

21° Sin perjuicio de lo sefialado, el contrato de afiliacién tipo de Transbank para los comercios
establece que el comercio debe aceptar todas las marcas: “Acepfada por Transbank la Solicitud
presentada por el Establecimiento, este (itimo se encuentra afiliado a los Sistemas de Tarjetas de
Crédito y/o de Débito que Transbank opera y se obliga a acepfar las Tarjefas de Crédito de las
marcas Visa, MasterCard, Magnha, Diners Club y American Express o de ofras marcas que
Transbank opere en el futuro” [Cldusula 5.1, version enero 2014, en
https:/fwvew.transbank.cl/public/documentacion/contratos-a-establecimientos/contrato-afiliacion-
ene-2014.pdf]

20 Entre los que sefiala; “restaurantes y hoteles, agencias de viajes, estaciones de servicio,
empresas que requieren de pagos recurrentes, colegios y universidades, pequefios comercios,
etc.”

106



FISCALIA
NACIONAL
ECONOMICA

348. En buenas cuentas, el poder contar con mas de una red por la cual operar
las transacciones y elegir in situ la que le ofrezca mejores condiciones es una
ventaja que soélo tienen los comercios en paises con competencia en este
mercado. Ello logra evitar la pérdida de ventas por caidas del sistema, los cobros
de tarifas excesivas y aumenta la eficiencia asignativa, destinando asi mas
recursos a la red que le resulta mas econémica y gue maximiza sus ventas.

IL5.Quinto Efecto: Deficiencias en la calidad del servicio prestado por

Transbank

349. Segun se ha visto, la Unica decisidén que el comercio podria tomar frente a
deficiencias en el servicio prestado por Transbank seria sencillamente marginarse
de [a red de pago con tarjetas de crédito y débito de aceptacion universal, pero
dicha decision implica asumir el costo de limitar las opciones de pago de los
consumidores finales, costo que puede resultar demasiado alfo.

350. Por lo mismo, muchas veces al comercio no le queda otra alternativa que
convivir con los problemas que frecuentemente el servicio de Transbank presenta.
Tal como subraya el representante de [Referencia N° 31 en Anexo Confidencial]:
“...] al no existir alfernativas en el mercado, [...] depende absolutamente de la
disponibilidad del servicio que ofrece Transbank para poder operar. Mi equipo
manejaba [...] en ocho paises y el unico pais de Latinoamérica donde se daba
esta situacion es Chile. Esto hace que Chile sea el pais menos desarrollado de la
regién en términos de métodos de pago y comercio electronico.”' (énfasis

agregado).

351. Dichas deficiencias en el servicio prestado por Transbank, de acuerdo a
los antecedentes puestos a disposicién de la FNE por diferentes empresas
aportantes de informacion, se traducen principalmente en: (i) excesivos tiempos de
implementacion de los sistemas; (ii) caidas generales de la red y saturacién de la
misma en épocas en que su uso es mas intensivo; (jii) plataformas de atencion al
cliente deficientes (a nivel presencial, telefénico y via mail) y procedimientos
engorrosos para la resolucion de problemas; (iv) deficiente nivel de informacion

21 it asociada a Referencia N° 31 en Anexo Confidencial.
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entregada respecto de las fransacciones y ventas efectuadas en el comercio; (v)
lentitud, ineficiencia y fallas del sistema Webpay.

3562. Lo recién sefialado no es novedad para Transbank, quien en sus procesos
de evaluacion interna ha reconocido deficiencias en calidad de servicio, reflejadas
en un alto nimero de reclamos por parte del comercio. En efecto, lo antes dicho
fluye de la discusion generada en el mismo seno del directorio de Transbank, en la
que se sefiala afirma: “Transbank no ha sido capaz de conciliar su crecimiento con
un adecuado nivel de servicio, reflejado en una fuerte tendencia a la baja en los
indicadores de satisfaccion global por segmentos asf como también en los de
salisfaccion global por procesos y canales... Lo anterior se ha manifestado
claramente, en el dUltimo tiempo, en un significativo aumento en el volumen de
reclamos, y en el nimero de requerimientos de clientes no atendidos o a

1222

destiempo™“© (énfasis agregado).

A) Excesivos tiempos de implementacion de los sistemas

353. Una de las principales falencias que reclama el comercio, es la excesiva
tardanza de Transbank para conectar a su red a los establecimientos que solicitan
adherirse al sistema de pagos con tarjetas de aceptacion universal. Dicha
tardanza se traduce, muchas veces, en la espera de semanas ¢ meses para poder
ofrecer a los consumidores finales realizar sus pagos con tarjetas de crédito o
deébito bancarias.

354. A este respecto, un comercio declara que “ef tiempo, desde la firma del
contrato para habilitar el servicio para la apertura de un nuevo local es excesivo,
comunican un plazo de quince dias habiles, sin embargo, frecuentemente se

n223

demoran mas de un mes™ (énfasis agregado).

355. Este excesivo plazo en la implementacién no es banal, ya que muchos
comercios realizan gran parte de sus ventas por medio del pago con tarjetas, por

222 IReferencia N° 32 en Anexo Confidencial]

223 IReferencia N° 33 en Anexo Confidencial]
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lo gue la excesiva tardanza puede significar la pérdida de una cantidad importante
de ingresos. En ese sentido, sobre la instalacion de equipos en los
establecimientos, un comercio indica que el servicio es “muy malo, en especial
cuando se requieren nuevos equipos por nuevas aperturas de tienda, lo que
provoca perder ventas por no disponer de los medios de pago que provee
Transbank™?* (énfasis agregado).

356. Pero esta excesiva tardanza no ocurre solo en la conexion a la red de
Transbank por medio de POS fisicos, sino también en la implementacion de
botones de pago. En ese sentido, otro comercio aportante de antecedentes dentro
de la investigacion alego que “[...] flevamos 3 meses trabajando para implementar

Webpay directamente, proceso gue ha sido extremadamente lenfo por la falta de
soporte y respuesta de Transbank S.A."2%° (énfasis agregado).

357. Ahora bien, no solo los antecedentes recabados por esta Fiscalia durante
la investigacién dan cuenta de estas falencias en el servicio prestado por
Transbank. Gran cantidad de reclamos dirigidos al Servicic Nacional del
Consumidor ("SERNAC”) se refieren al mismo motivo, como consta en los
antecedentes aportados por dicho servicio en la Consulta y en el ERN. Lo anterior
demuestra que éstos no son casos aislados, sino problemas habituales del
mercado. A continuacion, se citan algunos ejemplos representativos de los
reclamos recibidos por el SERNAC:

“S0Y SOCIO DE LA EMPRESA TRIPA PRODUCTORA DE LA
FERIA DEL SANGUCHE QUE SE ESTA LLEVANDO A CABO EN EL
PARQUE ARAUCANO. EL DIA 4 DE DICIEMBRE ESTABLECIMOS
UN ACUERDO CON TRANSBANK PARA CONTAR CON
TERMINALES PARA EL PAGO CON TARJETAS DE DEBITO Y
CREDITO. NOS HAN COMUNICADO DE TRANSBANK QUE NO
VAMOS A PODER CONTAR CON LOS TERMINALES POR UN
ERROR INTERNO PROVOCANDONOS UN SERIO PERJUICIO EN
INGRESOS Y PARA CON NUESTROS CONSUMIDORES PUES NO

224 Referencia N° 34 en Anexo Confidencial]
228 [Referencia N° 35 en Anexo Confidencial]
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PODEMOS DARLES EL SISTEMA DE PAGO ANUNCIADO.
SOLICITUD RETRIBUCION POR EL PERJUICIO EN DINERO E
IMAGEN?® 228

DESDE EL 26 DE OCTUBRE HE ESTADC PIDIENDO QUE ME
INSTALEN UN EQUIPO DE TRANSBANK PARA HACER VENTAS
CON TARJETA DE CREDITO Y DEBITO EN M| LOCAL COMERCIAL.
TRAS INNUMERABLES LLAMADOS, EMAILS Y RECLAMOS, NO
ME HAN DADO EL SERVICIO. TUVE PERDIDAS MUY
IMPORTANTES POR VENTAS NO EFECTUADAS EN EPOCA DE
NAVIDAD, Y EL CONSIGUIENTE ENFADO DE NUESTRA
CLIENTELA.

LAMENTABLEMENTE ES LA UNICA EMPRESA QUE DA ESTE
SERVICIO, POR LO QUE NO PUEDO RECURRIR A OTRA. %

EL TERMINAL SOLICITADO PARA FERIA MATERIA PRIMA A
TRAVES DEL PORTAL WEB DE TRANSBANK NO LLEGO POR
TERCER ANO CONSECUTIVO, Y NO SE DIO RESPUESTA,
SOLUCION, NO SE CUMPLIO CONTRATO, SIMPLEMENTE SE
DIJO QUE NO IBA A LLEGAR?*®

358, H. Tribunal, estos son solo algunos ejemplos de los tantos que aparecen
en la informacién aportada por el SERNAC, relativa a la tardanza o no

implementacion de terminales de Transbank®®.

B) Caidas generales de la red y saturacion de la misma en épocas de

mayor demanda

226 Reclamo que consta en Celda N° 163 de planilla Excel aportada por SERNAC en presentacion
de fojas 841.
227 Reclamo que consta en Celda N° 169 de planilla Excel aportada por SERNAC en presentacion
de fojas 841.
228 peclamo que consta en Celda N° 179 de planilla Excel aportada por SERNAC en presentacién

de fojas 841,
29 £n el mismo sentido, los reclamos que constan en celdas nimero 193, 403, 399, 394, 383, 371,

316, 310, 301, 299, 296, 266, 260, 255, 241, 231, 217, todas de la planilla excel aportada por
SERNAC en presentacion de fojas 841.
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359. Un segundo problema frecuente reportado por comercios que forman
parte de Ia red transaccional de Transbank, es la inestabilidad de dicha red, la que
constantemente suiriria caidas que pueden durar minutos, horas y varios dias —
llegando incluso a sumar 5 dias-, como se observa, por ejemplo, en el listado de
caidas del sistema Transbank acompafiado por una empresa en la
investigacién?®,

360. En el mismo sentido, se han pronunciado ofras empresas: [Referencia N°
37 en Anexo Confidencial], al sefialar que “(...) el sistema, en términos generales,

ha presentado caidas esporadicas que pueden ir en algunos casos desde fres

231

horas a un dfa de duracién al mes (énfasis agregado}; [Referencia N° 38 en

Anexo Confidencial], al indicar que “Muchas Veces tfenemos problemas de
conexion, hemos perdido ventas, clientes se aburren de esperar, por este mismo

motivo algunas ventas se duplican. EI numero de fallas o interrupciones son

aproximadamente 50 en el mes en todas nuestras tiendas y son demoras de 5a 8
%232

minutos por cada una de elfas (énfasis agregado); y, [Referencia N° 39 en

Anexo Confidencial], que al referirse a sus estadisticas del afio 2011, sefialan que
“(...) por problemas en la plaftaforma de Transbank a nivel cadena tenemos 47

eventos, que implica la pérdida de un niimero mayor de transacciones de venta™

(énfasis agregado); entre muchas otras®*.

361. Como explican las recién citadas, con estas caidas se pierden
transacciones valiosas, dado que muchos consumidores sélo utilizan este medio
de pago. Pero esta situacion es aln mas grave para las empresas que utilizan
exclusivamente plataformas virtuales para efectuar ventas. En esos casos, al
interrumpirse el servicio de Transbank pierden el 100% de las ventas que podrian
haber realizado durante la caida.

362. En efecto, empresas como [Referencia N° 41 en Anexo Confidencial], que
se dedican al comercio electronico, realizan sus ventas exclusivamente a través

230 Referencia N° 36 en Anexo Confidencial]

21 (ita asociada a Referencia N° 37 en Anexo Confidencial,

232 oita asociada a Referencia N° 38 en Anexo Confidencial.

233 Cita asociada a Referencia N° 39 en Anexo Confidencial.
34 [Referencia N° 40 en Anexo Confidencial]
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de la web. Por lo mismo, que durante los afios 2010 y 2011 hayan sido “(...) al
menos 27 los dias donde la plataforma de Transbank no estuvo 100% funcional

por razones no atribuibles a [...]"**®

, significa que durante todo ese tiempo
sencillamente no tuvieron posibilidad de realizar ventas, calculando los ingresos
que dejaron de percibir por estos problemas cerca de $130.000.000, segln indican

en su respuesta.

363. Lo mismo declara la empresa [Referencia N° 42 en Anexo Confidencial],
explicando que sus caidas han implicado dos tipos de pérdidas, las /...)
estimadas en base al cosfo comercial -por dejar de vender- y el costo de los
sistemas de distribucién -por recargar los sistemas de reserva en transacciones
redundantes-", dafios que no habrian sido compensados.

364. Ademdas de estas caidas que, de acuerdo a las declaraciones de distintos
establecimientos de comercio, sufre generalmente la red Transbank, éstos
también han sefialado que suelen quedarse sin servicio en épocas de alto uso de
la red, como por ejemplo, segln lo sefialado por, [Referencia N° 43 en Anexo
Confidencial] (...} en fechas de alfa demanda por pagos como la temporada de

pago de impuestos, Cyber Monday, fechas cercanas a la Navidad, etc”™*®,

365. Otras fechas en que se producen mayores interrupciones por saturacion
de la red, de acuerdo a lo sefialado por los comercios, son “(...) fines de semana y
en fechas de alta demanda (tales como fin de mes, periodo de navidad, dia del

n237

nifio, etc,)">', como explica una empresa. Otros comercios agregan: el mes de

diciembre; ventas nocturnas en centros comerciales; dia del padre; dia de la

madre; etc.?®.

366. Frente a esto, tal como se ha venido repitiendo, los establecimientos solo
pueden realizar sus reclamos, esperando que a través de las plataformas de
atencion al cliente sean conducidos de forma eficiente para ser solucionados.

235 cita asociada a Referencia N° 41 en Anexo Confidencial.
23 cita asociada a Referencia N° 43 en Anexo Confidencial.
7 IReferencia N° 44 en Anexo Confidencial]
28 [Referencia N° 45 en Anexo Confidencial]
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C) Plataformas deficientes de atencidn de post venta al cliente y

procedimientos engorrosos para la resolucion de problemas

367. Uno de los puntos méas criticos en el servicio prestado por Transbank, se
relaciona con las plataformas de atencidn al cliente y, en general, con los

procedimientos para la atencion de reclamos y resolucion de problemas.

368. Transbank dispone de tres formas distintas de atencién a clientes:
presencial, telefonica y via mail. Respecto de todas existen antecedentes de un
deficiente nivel de funcionamiento.

369. Dichas deficiencias se demuestran, a juicio de parte de sus clientes, en
que: las respuestas de ejecutivos son excesivamente tardias; los ejecutivos muy
pocas veces se encuentran disponibles; éstos no responden los correos
electrénicos; una vez contactados se demoran en dar una solucién a los
problemas planteados; el nivel de informacién que entregan es muy bajo y de mala
calidad; o la rotacién de ejecutivos es muy alta, lo gue ademas —segln respuestas
dadas por establecimientos comerciales- empeora todos los puntos anteriores®®®,

370. Por ejemplo, en relacién al bajo nivel y mala calidad de la informacién que
entrega Transbank, [Referencia N° 47 en Anexo Confidencial] explica cédmo actlia
la sociedad de apoyo al giro cuando se cae la red. Sefiala al respecto que “(...}
solo en un par de ocasiones Transbank nos ha informado informalmente razones
como "plataformas de los bancos con problemas”, "sistema saturado por ser el
ultimo dfa para el pago de impuesfos" o "problemas con la plataforma de
Transbank". Pero generalmente no hay una explicacion oportuna ni formal

por parte de Transbank'**® (énfasis agregado).

371. Por su parte, la experiencia de una empresa demuestra como podria
reaccionar Transbank frente a las necesidades de sus clientes. A la época de su
respuesta, esta empresa contd que “Hasfa hace unos 30 dias atras, no tenfamos
ningtn contacto con un ejecutivo de atencion empresa. Nuestra tinica opcion era

29 IReferencia N° 46 en Anexo Confidencial]

240 cita asociada a Referencia N° 47 en Anexo Confidencial,
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hacerlio a través de un Call Center, cuya atencion es mala. En las tltimas tres
semanas y producto de nuestros reclamos tuvimos una primera reunion en
que acogieron los reclamos, pero hasta el dia de hoy no tenemos solucién. A
modo de ejemplo: a} la rebaja en las comisiones aun no se hacen efectivas, pese
a que fue avisado por ellos mismos via carta; b) ventas con tarjetas de crédito
internacionales en nuesfros locales, que en un principio no fueron reconocidas por
Transbank, y cuyos vouchers enviamos en el mes de junio pasado y a la fecha
aun no tenemos ninguna respuesta. c¢) Pedimos bloqueo para ventas
internacionales lo cual no se ha hecho efectivo, estas ventas funcionan sin

necesidad de pin, causando eventuales fraudes*®*',

372. En general, muchos establecimientos comerciales coinciden en lo mismo:
el servicio de post venta ofrecido por Transbank es deficiente, tanto en relacion al
soporte tecnologico, como a aspecios propiamente comerciales. Y esto ocurre a
todos los niveles de atencion. Algunos alegan que “cuesta mucho comunicarse
con el call center’ y que “cuando hay falla de sistema, ellos no dan solucion
inmediata lo cual afecta a las ventas”, “enfregan horas de visitas técnicas con

muchos dias de espera”*.

373. Ofros alegan que ‘los correos electrénicos no los responden muchas
veces™®, Otra empresa destaca la existencia de demoras de més de un mes por
parte de Transbank en la entrega de informacién solicitada sobre cargas diarias
incompletas®*, Es decir, no solo cuesta contactarse con el servicio de post venta,
sino que una vez contactados las demoras serian excesivas, como también
destacan otras empresas®®, siendo que la mayoria de las veces se trata de
asunfos que deben resolverse de forma inmediata, como por ejemplo cuando se
producen caidas.

374. Por otra parte, para el caso en que efectivamente Transbank dispone de
procedimientos para resolver fallas o problemas suscitados en el comercio, éstos
serian lentos y engotrosos, especialmente en lo referido a la resolucion de

241 * [Referencia N° 48 en Anexo Confidencial]

42 [Referencia N° 49 en Anexo Confidencial]
243 ® [Referencia N° 50 en Anexo Confidenciall
24 IReferencia N° 51 en Anexo Confidencial]
2% [Referencia N° 52 en Anexo Confidencial]
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problemas de transacciones fraudulentas o erréneas (duplicidades, no abono de
ventas, fallas al anular y reversar pagos).

375.  Asi, por ejemplo, algunos comercios han sufrido casos en que “se han
presentado dificultades con la anulacion de las ventas pagadas en cuotas,
existiendo situaciones en que Transbank en su reporte, ha ahulado sélo la primera
cuota, manteniendo vigentes las cuotas restantes, con fos inconvenientes que elfo

genera para nuestros clientes™*

(énfasis agregado).

376. Por su parte, otros han sefialado que “hemos fenido reiterados casos de
problemas con clientes donde les aparece duplicidad (hasta triplicidad) del cobro
en sus estados de cuenta. Sin embargo, en nuestros informes y pagos desde

Transbank aparece sélo una vez la transaccion™"

, para lo cual Transbank
establece como procedimiento que “ef cliente debe ir a su banco, sacar una carfola
de su cuenta y revisar que la reversa esté realizada. No puede sacar su cartola

por intemet ya que éstas NO muestran las reversas™*,

377. El gran problema gque esta situacion genera es que el consumidor final
tiende a atribuir al comercio estas inconsistencias en los cobros y no a Transbank,
segln explica la recién citada: “El cliente reclama ante nosofros por creer que

r"*¥  salvo informarle al

somos los responsables, pero nada podemos hace
afectado sobre el procedimiento establecido por Transbank. Sin embargo, segln
la experiencia de la misma empresa, “(...) cuando se le da al cliente el detalle de
este framite, engorroso y de plazos incierfos, el reclamo que realizan es contra
nuestra empresa, no contra Transbank, debiendo nosotros compensar el mal rato,

con compras gratis por ejemplo™* %1,

378. Tanto es asi, que incluso varios comercios alegan tener varias demandas
en su contra por supuestas infracciones a la Ley del Consumidor, por
responsabilidad atribuible a Transbank. Como se observa, estas deficiencias

248 1Referencia N° 53 en Anexo Confidencial]

247 [Referencia N° 54 en Anexo Confidencial]
248 Cita asociada a Referencia N° 54 en Anexo Confidencial.
9 it asociada a Referencia N° 54 en Anexo Confidencial.
250 oita asociada a Referencia N° 54 en Anexo Confidencial,
1 [Referencia N° 55 en Anexo Confidencial]
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pueden terminar provocando dafios significativos no solo por las ventas que no
llegan a concretarse, sino también porque el consumidor final atribuye la falla al
establecimiento de comercio y no a la red transaccional, dafiandose la credibilidad

e imagen del comercio afectado®?.

379. En buenas cuentas, —como resume uno de los comercios afectados,
Transbank “actiia con desinterés y negligencia frente a los problemas que les
planteamos y dan muestra de una descoordinacion interna para la solucion de
cualquier problema, lo que vuelve ineficiente y tedioso el trabajar con ellos y

perjudica la calidad de atencién a nuestros clientes™*°.

D) Deficiente nivel de informacion entregada respecto de las transacciones

y ventas efectuadas en el comercio

380. No solo existiria desinformacion por parte de los comercios cuando se
producen caidas o fallas en el sistema. También les resultaria dificil acceder en la
forma y tiempo requerido a informacion relativa a sus transacciones, lo que para

algunos comercios representa mayores costos de administracion.

381. Un comercio, por ejemplo, explica que no tienen como evaluar con
precision cuanto tarda Transbank en realizar los abonos de montos
correspondientes a compras efectuadas con tarjetas de crédito, porque “solo 1 vez
al mes tenemos informacién del detalle de vales pagados; durante el mes
recibimos abonos en nuestra cuenta corriente, pero sin saber a qué vales

corresponden”®>.

382. Por otra parte, sefialan que “/a informacién entregada por Transbank para
la conciliacién de los vouchers y los abonos realizadas es incompleta®®® **°,
Frente a esto, indican que en varias oportunidades le han solicitado a Transbank
que dicha entrega de informacion se modifique de acuerdo a sus necesidades,

pero explican que “lo que nos ofrece Transbank para eliminar este problema es

252 IReferencia N° 56 en Anexo Confidenciall

253 [Referencia N° 57 en Anexo Confidencial]
254 [Referencia N° 58 en Anexo Confidenciall
%55 Gita asociada a Referencia N° 58 en Anexo Confidencial.
%% [Referencia N° 59 en Anexo Confidencial]
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adherimos al sistema “host to host”, el que la ultima vez que se los cotizamos,

estaba absolutamente fuera de nuestras posibilidades™’ .

383. Alavez, segun explica una empresa, el nivel de informacion que manejan
respecto de tarjetas internacionales es deficitario, representando un aumento en
los niveles de riesgo de fraude, ya que en relacién a este tipo de tarjetas “no es
posible para nuestro comercio identificar para las transacciones realizadas
por internet si las tarjetas estan bloqueadas. En caso que Transbank solicite la
informacion de alguna de ellas (hoja de registro de la venta y guia de despacho
firmada), a pesar de enviarla dentro de los plazos estipulados, pueden ser
retenidas por el concepto "Servicio no utilizado por Usuario T.C.”, no existiendo
posibilidad de reclamo.”*® (énfasis agregado),

E) Webpay: obsolescencia y problemas de seguridad del sistema

384. Una Uultima cuestion relevante de subrayar, son las deficiencias
identificadas en la calidad de los servicios prestados por la plataforma Webpay
para realizar ventas online, la que, ademas de presentar fallas, funcionaria de
acuerdo a un modelo muy retrasado en comparacién con los estadndares
mundiales®**, segun indican algunos comercios que trabajan exclusivamente con

plataformas de pago virtuales y tienen presencia en diferentes paises.

385. Dicho retraso se produciria porque Webpay “obliga al sitio que lo utiliza a
sacar a su cliente de la pagina del comercio e incluir mas pasos de compras
innecesarios con la consecuente demora para el consumidor y riesgo de que la
conexion falle en esos pasos®°, lo que no ocurre en otros modelos existentes en

la actualidad.

386. Un caso ejemplar es el de una empresa, que sefialé “a los 6 meses de
comenzar a utilizar la plataforma de WebPay Plus recibimos objeciones de

distintos pagos y transaccién. Objeciones quiere decir que el cliente duerio de

257 Cita asociada a Referencia N° 59 en Anexo Confidencial.
2% [Referencia N° 60 en Anexo Confidenciall
2% [Referencia N° 61 en Anexo Confidenciall
260 cita asociada a Referencia N° 61 en Anexo Confidencial.
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la tarjeta de crédito no reconoce el cobro u objeta haber realizado esa transaccion.
Transbank desconté de nuestro abono mas de $2.500.000 aproximados por
pagos objetados. Este momento no fueron recuperados por nuestra empresa. El
argumento de Transbank fue que estos pagos fueron realizados con tarjetas
de crédito robadas del extranjero (...). Es decir, que aunque Transbank valida
una transaccion y dice la tarjeta de crédito es valida, Transbank no garantiza
la transaccion si la tarjeta fuera robada. Es decir que la tnica persona que

roban es el comercio que utiliza su plataforma™®'

(énfasis agregado).

387. Por lo demas, ciertas férmulas que Transbank ha utilizado pretendiendo
prevenir fraudes dentro de la plataforma de ventas online, parecen
desproporcionadas a ojos de ciertos clientes, haciendo recaer la responsabilidad
en el comercio cuando, en la practica, éste no tiene forma de evitar el fraude. Asi
lo describe una empresa al comentar que “en ocasiones nos han hecho llegar
cartas con peticion de informacién del comprador en casos de fraude de tarjetas,
requiriendo datos como “Otros documentos que acrediten que el que compra es €l
duerio de la tarjeta”, lo cual es imposible para nosotros tener esa informacion ya
que el manejo de datos de la tarjeta es por parte del banco y no nuestra, nosotros

solo nos remitimos a entregar un link a webpay.cl para generar el pago”**.

388. En resumen, establecimientos comerciales de distintos rubros y tamarios
dan cuenta que la calidad de los servicios prestados esta muy por debajo de los
estandares esperables, presentando deficiencias de distinta indole. Esto,
naturalmente, es esperable en un mercado en que el Unico proveedor —Transbank-
no cuenta con incentivos para prestar un servicio de calidad que satisfaga las
necesidades de sus clientes. Por lo mismo -y sumado a las demas consecuencias
perniciosas que la estructura de Transbank genera en el mercado de la
adquirencia-, es indispensable que el H. Tribunal establezca las medidas

necesarias para introducir competencia en este mercado.

Il.6.Riesgos relacionados con la estructura organica de directorios y

otras instancias de encuentro dentro de las SAG

261 (Referencia N° 62 en Anexo Confidencial]
%2 [Referencia N° 63 en Anexo Confidencial]
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A) Existencia de directores y altos ejecutivos cruzados entre bancos y

sociedades de apoyo al giro.

414. Dentro de los riesgos que a nivel organico ha identificado esta Fiscalia, uno
se refiere a la autorizacion para que directores y ejecutivos de bancos sean
simultaneamente directores de SAG. Dicha autorizacidon se encuentra en dos
cuerpos normativos complementarios: (i) la Circular N°3 de la SBIF sobre “Normas
Generales para Empresas de Apoyo al Giro” (en adelante “Circular N°3"); vy (ii) el
Capitulo 11-6 de la SBIF sobre “Inversiones en Sociedades en el Pais que pueden

mantener los Bancos” (en adelante “Capitulo 11-6").

415. La Circular N°3, en su Titulo Il numeral 2, regula la “Direccion,
administracion y funcionamiento de las sociedades de apoyo al giro”, sefialando al

respecto:

2.1. Directores.

No existe inconveniente para que un director de una sociedad de apoyo al

giro sea, a la vez, director de una institucién financiera socia o accionista, de

una sociedad filial fiscalizada por esta Superintendencia o de ofra empresa de

apoyo al giro. En general, el cargo de director de cualquiera de las entidades
es incompatible con el de empleado de ellas, salvo que se trate de un

empleado de la institucion financiera matriz que ejerza el carqgo de director de

una filial fiscalizada por esta Superintendencia o de una sociedad de apoyo al

giro.
Sin embargo, no podran ser directores de una sociedad de apoyo al giro

cuyas funciones consistan en la administracion y operacion de Camaras de
Compensacion de Alto Valor, los gerentes o empleados de una institucion

financiera que sea accionista o socia de aquella.
416. Complementa lo anterior la regulacion sobre quiénes pueden tener el cargo
de gerente en las SAG, asi como lo dispuesto respecto del personal en general,

sefialandose al respecto:

2.2. Gerente y personal.
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La sociedad de apoyo al giro podra compartir gerente y personal con una

institucién financiera socia_o_accionista, con las filiales de ésta que se

encuentren sujetas a la fiscalizacion de esta Superintendencia o con otras

sociedades de apoyo al giro en que la institucién socia o accionista participe.

Lo anterior no procede cuando se trate de entidades no fiscalizadas por este

Organismo.

417. Por su parte, el Capitulo 11-6 de la SBIF, en el N°6 de su Titulo Ill que
regula las SAG, establece que éstas “se atendran a lo dispuesto en el N°9 del
titulo Il de este Capitulo, en lo que se refiere a la relacién con sus bancos socios o
accionistas, las filiales de éstos y las demas sociedades de apoyo al giro en que
sus duefios participen”. Este numeral 9 regula la direccién, administracion y
funcionamiento de las sociedades filiales en el mismo sentido que la Circular N°3,

estableciendo que:

9.1. Directores.

No existe inconveniente para que un director de una sociedad filial fiscalizada

por esta Superintendencia sea, a la vez, director del banco matriz, de otra

sociedad filial fiscalizada por este Organismo o de una empresa de apoyo al

giro. En general, el cargo de director de cualquiera de las entidades es

incompatible con el de empleado de ellas, salvo que se trate de un empleado

del banco matriz que ejerza el cargo de director de una filial fiscalizada por

esta Superintendencia o de una sociedad de apoyo al giro.

En todo caso, el ejercicio del cargo de director, gerente o empleado en las
sociedades filiales fiscalizadas por la Superintendencia de Valores y Seguros
o de la Superintendencia de Pensiones, se sujetara a las normas legales o

reglamentarias que rigen a esas sociedades.

9.2. Gerente y personal.

La matriz con sus filiales, o éstas entre si, podrdn compartir gerente y

personal. siempre que se trate de filiales fiscalizadas por este Organismo. Las

sociedades sujetas a la fiscalizacion de la Superintendencia de Valores y
Seguros o de la Superintendencia de Pensiones, deberan tener gerente y
personal independiente del banco matriz y de las filiales fiscalizadas por esta

Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.
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418. Todas las disposiciones antes citadas podrian encontrar un fundamento en
la particular naturaleza de las SAG, cuyo objeto es la prestacion de servicios a la
institucién financiera que la crea, lo que haria razonable que se autoricen
estructuras organicas en que se crucen directores y/o altos ejecutivos, ya sea para
permitir mas control o mayores eficiencias en la gestion y administraciéon de las
SAG.

419. Sin embargo, cuando los accionistas de una SAG representan casi el 90%
de participacion de un determinado mercado, como ocurre con Transbank en los
servicios de operacién y adquirencia de tarjetas de crédito y débito de aceptacion
universal, las justificaciones antedichas se desvanecen frente a los evidentes
riesgos para la competencia derivados de que en un directorio se retnan quienes,
al mismo tiempo, son directores o altos ejecutivos en los bancos que
supuestamente compiten en el mercado de la emision de tarjetas de aceptacioén

universal.

420. En efecto, es informacion publica que directores de Transbank son, al
mismo tiempo, directores o altos ejecutivos de los bancos propietarios de dicha
SAG. La siguiente tabla muestra dicho cruce entre directores y ejecutivos hasta el

cierre de la Investigacion.

TRANSBANK

- Banco que ,
Nombre Director Cargo en dicho banco

representa

Fernando Canas
Berkowitz (Pdte.)

Banco de Chile

Ex Gerente General

Angel Rebolledo

Lemus

Banco Santander

Gerente Operaciones y Tecnologia

Jorge Tagle Ovalle
(Vicepdte.)

Banco de Chile

Gerente Divisién Banca Comercial

Rodrigo Tonda Mitri

Banco de Chile

Gerente Canales

Espinoza

Maria Isabel Aranda | Scotiabank Gerente de Productos
Ramirez
Mauricio Fuenzalida |BBVA Gerente de Division de Marketing e

Innovacién
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7 |Richard
Kouyoumdjian Inglis

Corpbanca Director Operaciones, Calidad y

Servicios

8 | Victoria Martinez Banco Estado Gerente General de Administracion

Ocamica

9 |José Isla Valle Banco de Crédito e | Director de Bci Asset Management,

Inversiones Bci Factoring, Bei Corredora de
Seguros S.A
10 |Miguel Mata Huerta |Banco Santander Director de Santander AM Chile (Ex
CFO)

421.

medios de pago de tarjetas de crédito y débito de aceptacion universal, cuya

Lo mismo ocurre en otras SAG que prestan servicios en el mercado de

propiedad es compartida por la mayoria de quienes compiten en el lado emisor de
este mercado, como se observa en las siguientes tablas, cuya informaciéon

corresponde al afio 2014.

NEXUS
Nombre Director Panco Jue Cargo en dicho banco
representa
1 |Jorge Diaz Vial Banco de Chile Director Sociedades Ligadas
(Pdte.)
2 |Mario Gaete Banco de Crédito e | Gerente Corporativo Areas de Apoyo
Hérmann (Vicepdte.) |Inversiones
Alvaro Burrull Cornejo | Banco de Chile Gerente de Operaciones y Servicios
Américo Becerra Corpbanca Gerente de Operaciones y Procesos
Morales
5 |Angel Rebolledo Banco Santander Gerente Operaciones y Tecnologia
Lemus
6 |Fernando Saenz Banco Scotiabank Vicepresidente Operaciones y
Castro Servicios Compartidos
7 | Guillermo Ramirez Banco Estado Integrante del Comité de Auditoria
Vilardell

REDBANC

Nombre Director

Banco que
representa

Cargo en dicho banco

Jorge Diaz Vial

Banco de Chile

Director Sociedades Ligadas
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(Pdte.)

Jorge Tagle Ovalle

Banco de Chile

Gerente Division Banca Comercial

Rodrigo Tonda Mitri

Banco de Chile

Gerente Canales

Angel Rebolledo

Banco Santander

Gerente Operaciones y Tecnologia

Lemus (Vicepdte.)
5 |Miguel Mata Huerta

Banco Santander Director de Santander AM Chile (Ex
CFO)

Gerente Canales Complementarios

6 |Ricardo Servanti Banco Santander

Vivanco

7 |Fernando Saenz Banco Scotiabank
Castro (Vicepdte.)

8 |José Isla Valle

Vicepresidente Operaciones y

Servicios Compartidos

Banco de Crédito e | Director de Bci Asset Management, Bci

Inversiones Factoring, Bci Corredora de Seguros
SA
9 |Luis Javier Blas BBVA Gerente Divisién de Medios

Agueros

422. Es mas, incluso se observan casos en que el ejecutivo de un banco es
director de todas las SAG que prestan servicios en un mismo mercado, como
ocurre actualmente por ejemplo con el Sr. Angel Rebolledo Lemus quien, ademas
de ser Gerente de Operaciones y Tecnologia del Banco Santander, forma parte

del directorio de Transbank, Redbanc y Nexus.

423. La repeticion de nombres en los directorios de diferentes SAG que, al
mismo tiempo, son altos ejecutivos o directores del banco al que representan, deja
en evidencia que estos directorios son ambientes propicios para el encuentro entre
competidores con los riesgos evidentes que ello acarrea tanto del lado adquirente,

como del lado emisor u otros mercados relacionados.

424. Estos cruces entre representantes (ya sea directores, ya sea ejecutivos) de
empresas competidoras, denominados por literatura comparada Interlocking

Directorates, generan evidentes riesgos a la libre competencia.

425. Ahora bien, aumentaran aun mas los riesgos a la competencia, si el

mercado en el que se comparte la propiedad esta relacionado a aquél en que
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compiten, como evidentemente ocurre con el mercado de medios de pago de
tarjetas de crédito y débito de aceptacion universal. En efecto, al ser un mercado
de dos lados, las politicas comerciales que se determinen en uno de esos lados

sera relevante para el desarrollo y competencia en el mismo.

426. Por su parte, si bien es cierto que existen ciertas explicaciones que
justifican el interlocking en la industria bancaria en determinados casos*®, en la
industria de medios de pago chilena no se avizoran dichas justificaciones ni
eficiencias, al menos en lo que se refiere a las sociedades creadas para apoyar el
giro bancario en el mercado de los medios de pago. Lo anterior, precisamente
porque en Chile las SAG deben constituirse por uno o més bancos, no existiendo
razones de garantia relacionadas al acceso al crédito (y en concreto, al buen uso

de dichos fondos) que justifiquen la presencia de directores cruzados.

427. Esto demuestra lo necesario que resulta regular en la industria bancaria los
aspectos relativos a los vinculos personales dentro de las empresas creadas para
apoyar el giro bancario. Por lo mismo, a esta Fiscalia llama especialmente la
atencion que la normativa de la SBIF sometida al presente analisis provenga de

modificaciones que la autoridad sectorial realizé en el pasado al texto original.

428. En efecto, fue por medio de la Circular N° 12 de la SBIF, de 18 de mayo de
2000 que, entre otras cosas, se estipuld que “no existe inconveniente para que los
directores de una SAG sean directores o empleados de las respectivas
instituciones financieras accionistas o socias”. Por su parte, fue la Circular N° 15
de la SBIF, de 13 de septiembre de 2001, la que resolvié eliminar la exigencia de
que las SAG deben tener gerente, personal, locales vy equipamientos

independientes de las instituciones financieras socias o accionistas®*.

263 Una justificacion que puede existir para ser mas flexible en temas de interlocking cuando
participan bancos, es que la presencia de vinculos personales entre bancos y compafias no
bancarias da cuenta, en parte, de la importancia de este tipo de relaciones como medida para
facilitar el establecimiento de vinculos materiales de todo tipo (v.gr., acceso a crédito). Conforme a
la OCDE, este tipo de interlockings constituyen la hipotesis mas comun de dicha practica:
“Empirical evidence suggests, however, that the majority of interlocking directorates are between
financial and non-financial companies. Thus, representatives of banks commonly sit on the boards
of competing firms. These indirect interlocks are typically not a factor in competition policy.” OECD
52003), Loc. Cit.

8 Una tercera modificacion, que si tuvo por objeto mitigar los riesgos de interlocking, fue la
introducida por la Circular N° 17 de la SBIF, de 8 de abril de 2004, que modifico las disposiciones
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429. Asi las cosas, en opinion de esta Fiscalia resulta indiscutible la necesidad
de que la normativa de la SBIF se adecue a los estandares que sobre interlocking
se han comenzado a desarrollar a nivel comparado respecto de la industria

bancaria.

B) Existen instancias adicionales —v. gr Comités dentro de SAG- en que
competidores se reunen para desarrollar politicas comerciales

conjuntas.

430. Un segundo riesgo en relacién a los vinculos personales que se pueden
producir dentro de las SAG, es que en éstas se crean comités de diversa indole en
los que se reunen competidores, sin que exista regulacion ni fiscalizacion de parte

de la SBIF sobre la informacién que ahi se intercambia.

431. Un ejemplo es lo que ocurre con los Comités de Marketing dentro de
Transbank, érgano cuyo propésito es evaluar periédicamente diversas politicas
comerciales referidas al rol adquirente. Sin embargo, a sus sesiones no solo
asisten ejecutivos de Transbank, sino que también participan en dichas reuniones
representantes de gran parte de los bancos propietarios de Transbank, incidiendo
en las decisiones que dicho érgano toma, segln consta en las actas de sesiones

de dicho Comité.

432. En ese contexto, queda en evidencia al leer las actas con el contenido de
las sesiones de este comité de marketing de Transbank que las materias
discutidas muchas veces abordan temas propios del rol emisor o que afectan a

toda la industria.

433. Por ejemplo, en una sesion®®® se discutié una propuesta consistente en
“ofrecer al tarjetahabiente un servicio centralizado de Call Center, sea directo o

derivado del emisor, y alertas via SMS y/o mail ante cada evento de pago’, lo que

que permiten que los empleados de un banco ejerzan el cargo de Director de una SAG,
estableciendo una excepcién cuando se trate de sociedades que administren Camaras de
Compensacion de Pagos de Alto Valor.

%5 [Referencia N° 64 en Anexo Confidencial]
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claramente es una politica comercial propia del lado emisor dirigida a los
tarjetahabientes (servicios de atencién al cliente).

434, Otro ejemplo, da cuenta del desarrollo dentro del comité de marketing de
politicas comerciales referidas a la emision de tarjetas. Asi, en una sesion®® en
que se elabord una iniciativa tendiente a captar el pago de los gastos comunes de
edificios, se planted “fa posibilidad de entregar tarjetas a las comunidades para
que éstas puedan pagar las cuentas bdsicas de sus respectivos edificios”,
concluyéndose que “se invitara a los bancos a emitir dichos plasticos”.

435. Finalmente, un tercer ejemplo demuestra como en una sesion®®’, a
propésito de la campafia de marketing para el lanzamiento de PIN en credito, se
aprobé una propuesta bajo la condicion de “no incluir marcas distintas a las
bancarias en las gréficas”. Es decir, no solo se discutieron politicas conjuntas
propias del lado emisor, sino que se buscé explicitamente excluir de dichas
politicas comerciales a las tarjetas no bancarias.

436. Sin embargo, frente a esta situacion nunca se ha establecido una
regulacién que prohiba la existencia de estos espacios de encuentro,
especialmente si se trata de una SAG cuyos propietarios son practicamente todos
los bancos de la plaza, en términos de participacién de mercado.

437. La dnica autorizacion que otorga la SBIF en su normativa, que pudiera
relacionarse al cometido de una instancia como el comité de marketing de
Transbank en el desarrollo de politicas promocionales, es aquella gue dispone que

una SAG “podré promover los servicios de la institucién financiera socia o

accionista, como asimismo los que presten sus filiales fiscalizadas por esta
Superintendencia, pudiendo canalizarse a través de la empresa de apoyo al giro la

documentacién que se genera enire las demas sociedades y sus respectivos

clientes™%8,

268 rReferencia N° 65 en Anexo Confidencial]
287 [Referencia N° 66 en Anexo Confidencial]
268 £y Gircular N°3 y en el Capltulo 11-6 de Ia SBIF.
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438. La norma citada reconoce una situacion razonable, la cual seria que una
SAG promueva los servicios de uno o mas de sus accionistas por separado e

individuaimente. Sin embargo, es evidente que dicha disposicién no permite que

una SAG cree un comité de promocién al cual asistan todos sus accionistas vy en

conijunto debatan cudles seran las politicas comerciales vy de marketing a ser

desarrolladas. El resultado natural de esto, tal como se vio en los ejemplos
citados, es que muchas veces dichas politicas comerciales tendran por objeto una
coordinacion relacionada al mercado en que si se supone que debieran competir:
el mercado de la emision de tarjetas bancarias.

Ill. Medidas Necesarias para Introducir Competencia en el Mercado

441. Habida cuenta de los efectos y riesgos anticompetitivos que genera la
actuacion conjunta de los bancos e instituciones financieras en el rol adquirente
por medio de Transbank, es indispensable que se establezcan las medidas
adecuadas que aseguren el acceso de competidores a este mercado.

442. Asi fue como lo concibié esta Fiscalia al proponer al H. Tribunal una serie
de medidas en el procedimiento de Consulta, todas las que, en opinion de este
Servicio, resultaban adecuadas, proporcionadas y suficientes para hacerse cargo
de los efectos y riesgos anticompetitivos identificados previamente. La misma
finalidad buscada con esas mismas medidas, son las que se deben buscar por
medio de alternativas regulatorias que, en definitiva, generen los incentivos para
que el mercado se abra a la entrada de competidores.

443, En lo que sigue, se vera que: (1.1) debe regularse una medida de caracter
principal, que permita terminar con el esquema de incentivos que actualmente
existe en el mercado, lo que solo puede hacerse por la via de una medida
estructural que limite la actuacién conjunta en Transbank; vy (2.1) dicha medida
requiere la existencia de medidas complementarias que permitan la competencia

efectiva en el mercado afectado.

1. El objetivo principal: terminar con el esquema de incentivos que

actualmente existe en el mercado.
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444. En lo que sigue, se explicara por qué esta Fiscalia considera: (i) que la
mejor manera de terminar con el esquema de incentivos es limitar la actuacion
conjunta de los bancos a través de Transbank; (ii) que las aprehensiones de
Transbank respecto de la medida principal propuesta por esta Fiscalia son
infundadas; (iii) que los Proyectos de Ley que han ingresado al Congreso en
relacion con el mercado de medios de pago no resuelven el problema de
competencia en la adquirencia; y (iv) que la reforma normativa en concreto,
debiera limitar la actuaciéon conjunta de los bancos a través de SAG que revistan
determinadas caracteristicas..

A) La mejor manera de terminar con el esquema de incentivos es limitar la

actuacion conjunta.

445. En la Consulta, esta Fiscalia propuso como medida principal que se limite la
actuacion de los bancos e instituciones financieras a través de transbank. En

concreto, se pidio al TDLC:

“(...) ordenar que, a partir del plazo de 1 afio contado desde que la
resolucién del H. Tribunal quede ejecutoriada o en el plazo que V.S.
determine, los bancos e instituciones financieras solo podran ofrecer
servicios de adquirencia conjuntamente, ya sea a través de cualquier tipo de
asociacion entre ellos, legal o de hecho, o a través del encargo o delegacion
del rol adquirente a un tercero, sea Transbank o cualquier otro, en tanto la
suma de sus participaciones de mercado no exceda el 30% del monto total
de transacciones con tarjetas de crédito o tarjetas de débito de aceptacion
universal’®®, segun corresponda. En cualquier caso, si es que los bancos e
instituciones financieras constituyeren cualquier tipo de asociacién entre
ellos para ejercer el rol adquirente, deberan informario previamente a la
Fiscalia Nacional Econémica.

Dentro del plazo indicado en el parrafo anterior y como consecuencia de la
limitacion porcentual contenida en el mismo, los bancos e instituciones
financieras que no continien afiliando establecimientos de comercio a través
de Transbank, deberan revocar los mandatos de afiliacién concedidos a la

269 £||5 a partir de la medicion y publicacion periédica que efectta la Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras acerca del monto total de las transacciones con tarjetas de credito o
tarjetas de débito de aceptacion universal.
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misma, no pudiendo obtener a partir de dicho momento ningtn servicio de
adquirencia de parte de Transbank”,

446. Complementaria a la medida antes descrita, pero tan indispensable con
ella, fue la propuesta de que en los contratos de afiliacion entre los bancos e
instituciones financieras como adquirentes, o aquellas empresas que actlen en su
representacion, y el comercio, no se puedan imponer condiciones que impliquen
costos de cambio tales que impidan, restrinjan o entorpezean la libre competencia.

447. La medida solicitada, no solo atendia al hecho evidente de que Transbank
no es una instalacion esencial, sino especialmente al esquema de incentivos
existentes, que hace completamente inverosimil pensar que alguno de los bancos
propietarios de Transbank tenga interés en desplegar una red paralela que le
compita. Por lo mismo, la propuesta hecha por esta Fiscalia se realizé juego de
concluir que no existe ninguna otra forma de abrir la competencia en el mercado,
gue no sea por la via de establecer una medida de orden estructural en el
mercado.

448. Muestra de ello, es que ya el afio 2005, en el Acuerdo Conciliatorio al que
llegé esta FNE con Transbank en el proceso C 16-2004 que concluyd con la
Sentencia 29/2005, se intentd abrir e mercado estableciendo una serie de
medidas conductuales, las que fueron completamente ineficaces. Asi, se dispuso
gue:

“los bancos emisores de tarjetas de crédito y débito, podran afiliar
establecimiento de comercio directamente o a través de terceros, incluido
Transbank S.A., En el caso de que el emisor opte por afifiar comercio
directamente, la comisién serd determinada individualmente por ese banco
emisor con el respectivo establecimiento de comercio. Cuando se afilie a
través de terceros, éstos podrdn fijar las comisiones, para lo cual, los
emisores otorgardn los respectivos mandatos individuales. En consecuencia,
Transbank S.A. solo aceptard mandatos individuales y revocables para afiliar

establecimientos comerciales, modificando _en este sentido los actuales

mandatos, y adoptara las medidas que sean necesarias para dejar sin efecto
cualquier otro acuerdo en el cual los emisores renuncien a su derecho a afiliar
establecimientos comerciales directamente o a través de ofros terceros’.
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449. Sin embargo, a pesar de esta modificacién, los incentivos de los bancos no
cambiaron en nada, pues siguieron delegando en Transbank —ahora cada uno de
forma individual- todas las decisiones relativas al rol adquirente, por lo que
Transbank siguid siendo la Gnica alternativa de cara a los comercios.

450. En efecto, lo bancos propietarios de Transbank no tienen ningln incentivo a
generar una red o delegar el rol adquirente en un tercero que compita con la red
incumbente de la cual son propietarios.

451. Por su lado, los bancos y emisores financieros no bancarios, que no tienen
participacién en Transbank o cuya participacién es insignificante, tampoco tienen
incentivos para delegar el rol adquirente en otros terceros, ni mucho menos para
ejercer el rol adquirente por si mismos. Pueden existir diversas razones de ello,
pero la principal es que se trata de bancos que tienen un tamafio tal que no les
permitiria ampliar su giro al desarrollo de la adquirencia y menos si eso implica
desafiar al incumbente; y, ademas, no sufren directamente los efectos del
monopolio de Transbank, toda vez que por los servicios prestados por esta pagan
las mismas tarifas que los bancos que tienen propiedad en Transbank, de acuerdo
a una oferta publica de tarifas que se construye a partir de los costos en que
incurre esta ultima.

452, Ahora bien, que el limite de la actuacion conjunta de los bancos e
instituciones financiera a través de Transbank se fije en un 30% de participacion
de mercado, se fundamenta en la necesidad que los dos actores principales de
este mercado -Banco Santander y Banco de Chile-, gquienes detentan una
participacién mayor al 20% cada uno (o cualguiera que alcance altos niveles de
participacion de mercado), en ninglin caso puedan seguir actuando conjuntamente
en el rol adquirente. De este modo, se evita que los intereses de los dominantes
sigan alineados a través de un mismo adquirente, inhibiendo al resto de emisores
de actuar a través de un tercero distinto de Transbank o de generar su propia red

transaccional.

453, Al respecto, es interesante lo que plantea Transbank, al decir que, de

imponerse la limitacién propuesta por la FNE, no existiria impedimento para que

130



NACIONAL
ECONOMICA

IFISCALIA

un conjunto de bancos emisores con menos del 30% de participacién a través de
un adquirente, puedan afiliar al 100% de los comercios, por lo que no se
garantizaria la competencia. Esta afirmacion, implica desconocer la finalidad de la
medida propuesta por la FNE, cual es desalinear los incentivos de los bancos
propietarios de Transbank. Si los actores que representan el 70% de participacion
de mercado no se benefician de la estructura monopdlica, es altamente probable
que estén abiertos a delegar el rol adquirente en un competidor, en la medida que
éste ofrezca un mejor servicio.

B) Las aprehensiones de Transbank respecto de la medida principal
propuesta por la FNE son completamente infundadas.

454, En su presentacion Transbank dedica una seccion para explicar por que,
segiin su entendimiento, una medida como la solicitada por la FNE seria
desproporcionada e ineficaz. Para esto, elabora ios siguientes argumentos, fodos
los cuales, de acuerdo a lo demostrado a lo largo de este documento, deben ser
desechados.

455. En primer lugar, Transbank sefala limitar la actuacion conjunta de los
bancos no seria solucibn para los elevados MD, porque las actividades
adquirentes representan sdlo el 20% del total del MD, resultando
desproporcionado enfocar la solucién en aquello que representa tan sélo el 20%
del problema.

456. Lo cierto, es que Transbank se equivoca, por fres motivos: (i) en primer
término, porque el ingreso de competencia significa que debera fijarse una tasa de
intercambio explicita, la que incluso podria equivaler a cero (al menos en debito), y
ésta sl representa un porcentaje muy relevante del MD; (i) en segundo lugar,
porque la entrada al mercado de un rival generara competencia por afiliar
comercio, lo que tendera a la baja general del MD; y (i) Porque la apertura del
mercado de servicios de adquirencia de tarjetas debiera permitir el ingreso de
competidores que operen su propia red o lo hagan con terceros distinfos de
Transbank, como podria ocurrir perfectamente con empresas internacionales
como Getnet o Firstdata, lo que podria implicar una reduccioén en los costos que

hoy en dia forman parte del MD.
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457. En segundo y tercer lugar, Transbank considera que esta medida serfa
innecesaria porque sus servicios se tarifican a costo econdmico, de manera que
respecto de los servicios adquirentes habria traspasado a comercios y emisores
sus economias de escala y densidad.

458. Transbank vuelve a equivocarse: (i) en primer [ugar, porque no es cierto
que traspase sus eficiencias a los comercios. En efecto, se ha demostrado que los
ingresos han crecido exponencialmente en comparacién con las bajas del MD, lo
que significa que el costo promedio por transaccion ha tendido fuertemente a
disminuir. Esto permite concluir que Transbank fraspasa las ganancias en
eficiencias y ahorro de costos a emisores en forma de aumento de beneficios, en
vez de traspasarlos al comercio; (i) en segundo lugar, porque la tarificacion
Ramsey, a la cual se refiere Galetovic & Sanhueza, si bien establece un modelo
para diferenciar el cobro a los comercios, nada dice sobre el monto de los cobros
hechos en funcién de esa forma de diferenciacién, por lo que no impide la
existencia de altos MD; v (iii) en tercer término, porque si bien el pago a emisores
si se tarifica a costo econémico, nada obsta a que entrando competencia, se
dispute el 18% de utilidades que los bancos le han fijado a Transbank.

459. En cuarto lugar, Transbank sefiala que si el objetivo de la medida propuesta
por la FNE fuera disipar las rentas recaudadas a través del MD, dado que su
mayor componente seria la remuneracion del lado emisor, mayor competencia en
la adquirencia no disiparia renta alguna que se estuviera extrayendo producto de
la tasa de intercambio implicita (ya que ésta equivale a la remuneracion del lado
emisor). Propone que para resolver esto, lo necesario es la corecia €
independiente determinacion de la T! explicita.

460. Sobre este punto, la Fiscalia concede que, en caso de considerarse
hecesaria una fijacién de Ti, naturalmente ésta debe fijarse por una actor
independiente y no por los emisores, como sugiere el Informe de Galetovic &
Sanhueza (fs. 1020), dado los evidentes riesgos de colusion que ello provocaria,
segln demuestra la experiencia internacional. Sin embargo, ello no obsta, en caso
alguno, a que sea imprescindible abrir el mercado adquirente a la competencia. En
efecto, el propésito de fijar la Tl, es que no se generen abusos al establecer un
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piso muy alto para la fijacién del MD a partir de ella. Pero, incluso, ésta podria ser
equivalente a cero (al menos, respecto del debito), como ocurre en diversos
paises, segin expone Allan Frankel en su informe. Por lo mismo, un modelo
eficiente es aquel en el que se compite en adquirencia -con los correlativos
beneficios en precio, innovacién y cobertura, entre otros-, siendo un complemento
la fijacion de la TI, pero en ningdin caso una medida autosuficiente.

461. En quinto lugar, Transbank afirma que, dadas las regias sobre universalidad
de aceptacion de tarjetas con bandera -que hacen que quién afilie a un comercio
lo hace para todo el sistema-, no existiria ningln impedimento para que uno o un
conjunto de bancos que represente el 30% o menos de participacién de mercado,
termine haciendo, a través de un solo adquirente el 100% de la afiliacion de
comercios, por lo que la medida propuesta por la FNE no garantizaria la
competencia en el mercado.

462. Sobre este punto, Transbank parece no haber comprendido el proposito
principal de la medida solicitada por esta Fiscalia, cual es lograr desalinear los
incentivos de los emisores para que, en el futuro, aquella parte que no esté
integrada verticalmente con Transbank tfenga los incentivos para realizar por si
mismo el rol adquirente o delegarlo en un tercero de Transbank, en la medida que
ofrezca un servicio competitivo. Por lo demas, lo razonable es esperar que
algunos emisores busquen afiliar comercios de distintos [ugares geograficos y a
diverso tipo, de acuerdo a lo atractivo que le resuite en relacion con el tipo de
tarjetahabiente al que apunte su negocio.

463. En sexto lugar, Transbank sefiala que esta medida terminaria con las
eficiencias del monopolio integrado, agregando al respecto que “las ufilidades de
los bancos propietarios de Transbank no son probablemente fo realmente
relevante para ellos, sino que lo relevante es la capacidad que les entrega la
compafifa de desarrollar politicas industriales en adquirencia, eficaces y alineadas
con el desarrollo a largo plazo del fado emisor®™.

464. La verdad H. Tribunal, es que resulta interesante observar como Transbank,
al referirse a que es "lo relevante” para los propietarios de Transbank, olvida por

20 Respuesta Transbank, pagina 101.
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completo referirse a los ingresos por MD que durante afios le ha traspasado a

dichos bancos, de acuerdo a este particular modelo por medio del que han
calculado las comisiones teniendo como piso una Tl implicita que nadie jamas ha
reguiado.

465. Por tltimo, Transbank alega que existen otras alternativas que permitirian
introducir competencia sin desarticular la estructura de una empresa que seria
eficiente. La verdad, H. Tribunal, es que a lo largo de esta presentacién se ha
demostrado que la estructura de Transbank genera claras ineficiencias, por lo que
esta Fiscalia no avizora otra manera de introducir competencia que sea distinta a
la que se propone en este proceso. Por lo demas, la medida no busca desarticular
una empresa, sino simplemente establecer un modelo de mercado coherente con
un sistema de libre competencia, proceso que se ha vivido en todos los paises del
mundo gue tenian estructuras monopélicas.

C) Los Proyectos de Ley que han ingresado al Congreso en relacion con el
mercado de medios de pago no resuelven el problema de competencia
en la adquirencia.

466. En los Gltimos afios, esta FNE ha tenido a la vista 3 distintos Proyectos de
Ley, cuyo objeto ha sido regular el mercado de medios de pago. Ninguno de ellos,
seglin se explica a continuacion, cumple el objetivo de desalinear los incentivos de
los emisores en el rol adquirente, por lo que resultan ineficaces para introducir
competencia al mercado y, por el contrario, incluso en algunos casos contribuye a
consolidar el monopolio de Transbank.

467. El primero de ellos, ingresado el 5 de junio de 2012, es el Proyecto de Ley
que Modifica el Decreto con Fuerza de Ley N°3, de 1997, la Ley General de
Bancos y la Ley N°18.840 Organica Constitucional del Banco Central, impulsando
la competencia en el mercado de tarjetas de crédito y débito (Boletin N° 8331-05).

468. En lo medular, éste propone la modificacion del D.F.L. N°3 que fija texto
refundido, sistematizado y concordado de la Ley General de Bancos y de otros
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cuerpos legales, en el sentido de sustituir el N°24 del articulo 69, que regula las
operaciones que pueden realizar los bancos, por el siguiente texto:

"24) Emitir y operar tarjetas de crédito y débito, para lo cual los Bancos
deberan ofrecer a los clienfes y a los comercios adheridos al menos
dos opciones de red transaccional, y en donde al menos una de ellas
no se encuentre relacionada con los bancos emisores.

Los operadores de sistemas de tarjetas de crédito y/o de tarjetas de
débito no podrén discriminar a los emisores de tarfetas, respecto de
jas tarifas que cobren por tipo de transaccién o servicio, segin quien
sea el emisor o el numero de transacciones que sean realizadas o
procesadas por su sistema.

Las sociedades de apoyo al giro bancario y filiales bancarias que
intervengan en cualquier calidad en el procesamiento de una transaccion de
tarjeta de crédito y/o de tarjeta de débito bancarias, no podrdn cobrar
tarifas, por tipo de transaccion o servicio, diferenciadas segtin seala red u
operador en que se capturé o inicio la transaccion.

469. El Proyecto de Ley referido intenta forzar la entrada de un competidor al
mercado de adquirencia. Sin embargo, nada obsta a que dicho competidor deba
desenvolverse en el mercado segtn las condiciones que le impongan los bancos,
quienes seguiran integrados verticalmente con Transbank. En consecuencia, el
escenario que enfrentara ese nuevo competidor permite vaticinar que el mismo
carecera de la capacidad para competirle a un rival con poder monopdlico e
integrado con quienes administran el negocio en el otro lado de la plataforma
transaccional.

470. El segundo de ellos, ingresado el 17 de diciembre de 2013, es el Proyecto
de Ley que regula la competencia en el mercado de los medios de pago
electronicos (Boletin 9201-03). Este buscaba insertar mayor competencia en los
medios de pago electronico, bajo la premisa de que existe gran consenso sobre la
relevancia de este mercado en el desarrollo financiero de un pais, y de los efectos
positivos que a su vez tendria sobre el desarrollo econdmico, reconociéndose que
en mercados internacionales “la industria se organiza en ftomo a pocas
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plataformas tecnolégicas encargadas del procesamiento, a las cuales se conhectan
mditiples emisores por un lado y miltiples adquirentes por el otro"",

471, Para ello, el proyecto establece que el operador debe definir condiciones y
requisitos para prestar sus servicios de procesamiento, debiendo prestarlos a toda
empresa que cumpla con ellos, sean emisores o adquirentes de sistemas de
crédito, deébito o prepago.

472. Sin embargo, este proyecto de ley tampoco logra subsanar los problemas
de fondo que lievan a la falta de competencia en este mercado, porque no permite
el ingreso de nuevos competidores al mercado de la adquirencia de tarjetas de
crédito y débito de aceptacion universal, al no establecer ningin mecanismos que
desalinee los incentivos generados por la estructura verticalmente integrada entre
la emisién, operacién y adquirencia. En cambio, mantiene intacta la normativa
actual que deja en manos de los emisores -duefios de Transbank- la decision de
quién ingresa a dicho mercado.

473. En otras palabras, el proyecto no considera la particularidad del mercado
chileno en que, ademas de existir un adquirente/operador monopdlico, este es de
propiedad de los mayores bancos emisores del pais, lo que hace que carezcan de
incentivos para contratar algtn tercero, segin se ha explicado a lo largo de esta
presentacién. Al respecto, Harrison y Mufioz afirman en su informe preparado para
la SBIF?%;

“(...) la existencia de alftos niveles de integracién vertical entre los bancos y los
operadores de las plataformas transaccionales podrfa ser una posible barrera a la
entrada que determinaria los niveles de competencia en la industria. En este
sentido, dicha estructura de mercado permitiria a los bancos utilizar la plataforma
para maximizar sus beneficios, desincentivando la competencia entre emisores de
tarjeta (existentes o potenciales} y, anulando fa competencia en el lado adquirente
dada la existencia de un solo operador. Desde esta perspectiva, fos emisores
duefios de la plataforma tendrian el incentivo a bloguear fa entrada de ofros

271 Boletin N° 9201-03, sobre el proyecto de ley que regula la competencia en el mercado de los
medios de pago electrénicos, pp. 3

272 vOrganizacion industrial de la industria bancaria en relacién a las sociedades de apoyo al giro en
Chile”, Harrison y Mufioz, Jufio 2013.
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emisores no bancarios de tarjefas, ya que la regulacion vigente permite que las
SAG presten servicio a bancos, filiales y otras SAG.”

474. Algo similar se menciona en el Primer Informe de la Comision de Economia
sobre este Proyecto de Ley: “Al mismo tiempo, al ser propiedad de los bancos, la
tinica red de procesamiento existente tiene pocos incentivos para prestar sus
servicios o interconectarse con potenciales nuevos adquirentes”.

475. En ese sentido, cuando el proyecto de ley establece que su objetivo es
permitir que cualquier adquirente “que cumpla con las condiciones necesarias”
pueda acceder a la red de procesamiento, no establece cuales serian estas
condiciones ni quién las determinaria, dejando abierta la posibilidad de que
emisores, bajo la excusa de que actores distintos de Transbank no cumplen con
los estandares supuestamente requeridos para prestar servicios de adquirencia,
impidan el ingreso de nuevos adquirentes al mercado.

476. Es por esto que todo lo propuesto en el Proyecto de Ley sdlo toma
relevancia una vez remediado este problema estructural, y de lo contrario los
efectos concretos de una ley como ésta serian escasos o nulos.

477. Un segundo problema detectado es que el Proyecto de Ley, aunque habla
de insertar competencia en los medios de pago electrénicos en general, solo se
enfoca en la competencia en la adquirencia. No se hace ninguna referencia a la
competencia en la operacion, donde el Proyecto asume que Transbank seria un
monopolio natural, debido a sus supuestas caracteristicas de facilidad esencial, lo
que, segln se explico previamente, no resulta cierto al dia de hoy.

478. En conclusion, un Proyecto de Ley como éste, teniendo el diagnéstico y la
intencién correcta, no lograria cambios reales en el mercado de medios de pago
electronicos en su actual formato, ya que pasa por alto el problema fundamental
estructural del cual surge el monopolio de Transbank. Para que efectivamente
surja competencia es necesario abordar estos problemas estructurales de
integracion vertical, con el fin de proveer incentivos a los emisores a conectar con
nuevos adquirentes y operadores, y luego imponer condiciones de interconexién a

los actores en un mercado mas competitivo y dinamico.
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479. Por tltimo, esta Fiscalia ha tenido a la vista el Proyecto de Ley que Permite

la Emision de Medios de Pago con provisidon de Fondos por Entidades no
Bancarias (Boletin N° 9197-03), al que el Ministerio de Economia y el de Hacienda
hicieron referencia al aportar antecedentes en este expediente de recomendacion
normativa.

480. Dicho Proyecto de Ley busca incrementar la competencia entre emisores,
permitiendo la incorporacion de nuevos actores a la emision de instrumentos de
prepago, con el proposito de dar mayor acceso al sistema financiero a un grupo de
la poblacién que hoy no esta bancarizado. Por lo mismo, no resuelve el problema
de los incentivos respecto del desarrollo del rol adquirente de la red de pagos.

481. En resumen, ninguno de los Proyectos de Ley tenidos a [a vista por esta
Fiscalia permiten -de manera efectiva- introducir competencia en el mercado de
medios de servicios de adquirencia de tarjetas de aceptacion universal, por lo que
resulta necesario que se formule una propuesta normativa que, a la luz de los
antecedentes aportados por esta Fiscalia, permita efectivamente desalinear los
incentivos que actualmente tienen los bancos para seguir indefinidamente
actuando en este mercado a través de un monopolio.

D) Una reforma normativa especifica, debiera limitar la actuacion conjunta
de los bancos a través de SAG que revistan determinadas
caracteristicas.

482. En lo que respecta a este ERN, en lo que sigue se analizara la forma en
gue los propositos buscados por dichas medidas podrian obtenerse, a través de la
intervencién del regulador en este mercado .Para ello, esta Fiscalia ha tenido a la

vista, principalmente, las siguientes normas:

1. Ley Organica Constitucional N° 18.840 del Banco Central de Chile.

2 DFL N°3 de fecha 26 de noviembre de 1997 que Fija Texto Refundido,
Sistematizado y Concordado de la Ley General de Bancos y de Otros
Cuerpos Legales que se Indican (Ley General de Bancos).
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Capitulos IIl.J.1 y 111.J.2 del Compendio de Normas Financieras del Banco

Central de Chile.

Circular N°3 de la SBIF sobre Normas Generales para Empresas de Apoyo

al Giro.
Capituio 2-15 sobre Tarjetas de Débito.
Capitulo 8-3 de la SBIF sobre Tarjetas de Credito.

Capltulo 11-6 de la SBIF sobre Inversiones en Sociedades en el Pais que

pueden mantener los Bancos.

A partir de un analisis de la normativa vinculada al sistema de medios de

pago, esta Fiscalia ha llegado a la conclusién que cualquier intervencion normativa

para introducir competencia en el mercado de adquirencia de tarjetas de débito y

crédito de aceptacion universal, debe ir dirigida a que aquellas SAG vinculadas al

mercado de medios de pago, que ademas, presten servicios directa o

indirectamente a personas naturales o juridicas distintas de los emisores

bancarios o no bancarios.

484. E reconocimiento legal de esta figura se encuentra en los articulos 74y 75

de la Ley General de Bancos, que establecen:

Articulo 74.- Los Bancos podran, también, previa autorizacion de la
Superintendencia, y cumpliendo los requisitos generales que para el objeto
especifico ella establezca mediante norma de cardcter general, ser
accionistas o tener participacion en una sociedad cuyo Unico objeto sea:

a) Prestar servicios destinados a facilitar el cumplimiento de los fines de las
entidades financieras.

b) Que por su intermedio las instituciones financieras puedan efectuar
determinadas operaciones de giro bancario con el pdblico, excepto fa de
captar dinero.

Una vez otorgada a un banco la autorizacién para constituir una sociedad con
un objeto determinado, ella no podré denegarse a ofros bancos.

Articulo 75.- La Superintendencia tendré a su cargo la fiscalizacion exclusiva
de las sociedades a que se refiere la letra b) del articulo 70, y el articulo 74,
incluso para los efectos del registro de fos valores que emitan y estara
facultada para dictar las normas generales a que deberan sujetarse en sus
operaciones, segin el giro que realicen.
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485. Por su parte, el Capitulo 11-6, sobre Inversiones en Sociedades en el Pais
que pueden mantener los Bancos, en su Titulo lll, N°2, establece que: “Las SAG
podrén ser constituidas con la participacién de uno o mas bancos. En cualquier
caso, excepcionalmente podra autorizarse la participacion como socios a
entidades que no sean bancos ni filiales de los mismos, si se demuestra a este
Organismo que ello resultara ventajoso para los bancos que participan™”

486. Segln se observa, esta normativa autoriza a diversos bancos asociarse
entre si y prestar servicios del giro bancario a publico. Dicha regulacion se justifica
en que, en determinadas circunstancias, puede traer consigo sinergias el que sea
una sola empresa la que provea un insumo a un conjunto de bancos, siendo
razonable que entre varios de ellos desarrollen dicho giro.

487. Sin embargo, en determinados casos dichas SAG prestan servicios a
terceros, como ocurre con Transbank —al ser ésta mandataria de los emisores-, lo
que puede redundar en que al asociarse se produzca un nivel de concentracion
que ponga en riesgo la libre competencia de cara a los consumidores. Ese riesgo,
naturalmente se tornara cierto si dicha asociacién de bancos representa un alto
porcentaje del mercado.

488. Por lo mismo, una medida regulatoria debiera sujetarse a la clasificacion
existente en el Capitulo 11-6 de la Recopilacion Actualizada de Normas de la
SBIF?™, que establece que las SAG se clasifican en aquellas “...vinculadas al
sistema de pagos y aquellas cuyo giro no se relaciona con dicho sistema™™® .
Luego, de aguélias cuyo giro esta vinculado al sistema de pagos, la regulacion

especifica debiera restringirse a aquella que prestan o pudiesen llegar a prestar

273 p ANSBIF Capitulo 11-8, Titulo 11§, N°2.

24 Gircular N° 3.401, de fecha 8 de agosto de 2007. Especificamente respecto de [as SAG's la
Circular General que las regula fue dictada el 27 de diciembre de 1989 (Circular N°3 “Normas
Generales para Empresas de Apoyo al Giro") y ha sido objeto de numerosas modificaciones y
complementaciones.

218 “wEJl giro especifico de estas sociedades es materia de autorizacion por parte de Ia
Superintendencia y en todo caso, de acuerdo con la ley, ese giro no puede incluir la captacion de
dinero del ptiblico™, Y que: "De acuerdo a sus funciones, las sociedades de apoyo al giro pueden
dividirse entre aquelflas que tienen refacién o se encuentran vinculadlas al sistema de pagos y
aquellas cuyo giro no se relaciona con dicho sistema”.
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servicios a terceros que no sean bancos ni instituciones financieras no bancarias,
como ocurre con Transbank.

489. Por lo dicho, el H. TDLC debiese proponer una modificacién normativa:

1. Que, regule a un determinado grupo de sociedades de apoyo al giro
bancario.

2. Que, dicho grupo se defina a partir de dos caracteristicas: (i) estén
vinculadas al sistema de pagos; y (i) presten servicios a terceros no bancos
ni instituciones financieras no bancarias, sea que estén autorizadas a
funcionar en virtud de la letra a) o b) del articulo 74 de la Ley Gerneral de
Bancos.

3. Que, la regulacion tenga por objeto limitar el nimero de bancos que se
puedan asociar en una SAG con las caracteristicas antes indicadas.

4. Que, ese limite no sea mayor al 30% del porcentaje de participacion de
mercado que detenten los bancos que se estan asociando.

5. Que, dicha participacion de mercado se determine a partir de informacion
objetiva, como por ejemplo una publiicacion periodica que efectie la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras.

I1.2. Medidas complementarias que esta Fiscalia considera necesarias para
que la competencia introducida en el mercado sea efectiva.

490. En el procedimiento de Consulta esta Fiscalia propuso una serie de
medidas accesorias a la medida principal recién analizada, sin las cuales podrian
generarse distorsiones que impidan el ingreso efectivo de competencia. Sin
perjuicio de ello, a lo largo de este expediente de recomendacién normativa han
surgido nuevos antecedentes que permiten complementar las propuestas
descritas en la Consulta, asi como adherir a medidas que diversos actores del

mercado han sugerido.
491. En relacién a las medidas que propuso esta Fiscalia en la Consulta, valga

recalcar que Transbank estuvo de acuerdo —en mayor o menor medida- con todas
eilas, lo que demuestra no solo la necesidad de que se regule este mercado, sino
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que los actores principales del mismo coinciden en dicho diagndstico y, al menos
en lo que respecta a las medidas accesorias, a la forma de hacerlo. Ahora bien,
seglin se explico, ninguna de ellas tiene eficacia para introducir competencia, si no
se limita en primer lugar la actuacién conjunta de los bancos en Transbank.

A) Procedimiento de fijacion de la tasa de intercambio.

492, Como una primera medida de caracter complementario, esta Fiscalia
propone que se recomiende una modificacion normativa que establezca dentro de
las facultades del Banco Central de Chile, la de establecer un mecanismo técnico
e independiente para la fijacion de la tasa de intercambio, que contemple la
opinién del H. Tribunal de Defensa de la Libre Competencia y de esta Fiscalia
Nacional Econdmica.

493. La necesidad de que se fije una tasa de intercambio ha sido reconocida por
Transbank, quien ha sefialado que “esta medida pareciera ser central a cualquier
politica dirigida a facilitar que ingresen nuevos adquirentes™®. A la vez, es una
necesidad que ha reconocido el Ministerio de Economia, el Banco Santander y
Multicaja, entre otros aportantes de antecedentes.

494. Ahora bien, segin se ha visto en este informe y como demuestra la
experiencia internacional, la Tl se ha constituido en un problema anticompetitivo
mayor y que ha sido objeto de diversos procesos de libre competencia en otras
jurisdicciones. En efecto, ello ha ocurrido cuando la fijacion de la tasa ha quedado
entregada a los propios emisores, los licenciantes y/o proveedores de red.

495. Por ello, esta Fiscalia considera necesario que sea €l Banco Central de
Chile quien tenga a cargo el procedimiento para la determinacioén de dicha TI, en
el cual se contemple la participacion de los organismos de libre competencia

B) Modificaciones normativas sobre las disposiciones de la SBIF relativas
a la direccion, administracion y funcionamiento de las Sociedades de
Apoyo al Giro Bancario.

276 Escrito Aporta Antecedentes Transbank en Expediente de Recomendacién Normativa Rol 20-
14, pagina 97,
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496. Adicionalmente, esta Fiscalia ha concluido, de acuerdo al andlisis realizado
previamente, que es necesario que la SBIF introduzca modificaciones en su
normativa sectorial, con el objeto de regular la estructura orgénica de directorios y
otras instancias de encuentro dentro de las SAG, en aquellos casos en que dicha
SAG sea propiedad de un nimero significativo de instituciones financieras.

497. Dado que dichas instituciones financieras si debiesen competir en
mercados relacionados, resulta sobradamente riesgoso para la competencia la
excesiva libertad con que se les permite compartir directores y/o altos ejecutivos,
asi como la excesiva facilidad con que pueden crear instancias de reunion y tomas
de decision sin la existencia de una fiscalizacién adecuada.

498. Por lo anterior, resulta indispensable que la SBIF introduzca, al menos, las
siguientes cuatro modificaciones en su regulacién sectorial:

i. Que se prohiba expresamente que un director de una sociedad de apoyo al
giro sea, a la vez, director de una institucion financiera socia o accionista,
de una sociedad filial fiscalizada por esta Superintendencia o de otra
empresa de apoyo al giro, si sus socios o accionistas representan un
porcentaje significativo de participacion dentro de un mercado relacionado.

i. Que se prohiba expresamente que una sociedad de apoyo al giro comparia
gerente y personal con una institucion financiera socia o accionista, con las
filiales de ésta que se encuentren sujetas a la fiscalizacion de esta
Superintendencia o con otras sociedades de apoyo al giro en que la
institucién socia o accionista participe, si sus socios o accionistas
representan un porcentaje significativo de participacién dentro de un
mercado relacionado.

ii. Que se prohiba expresamente que en los comités u ofras instancias
creadas al interior de una SAG, participen o tomen decisiones
representantes de sus socios o accionistas, si éstos representan un
porcentaje significativo de participacion dentro de un mercado relacionado.
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iv. Que se obligue a las SAG a guardar registro de audio de todas las sesiones
que realicen en aquellos comités en que se desarrollen politicas
comerciales, debiendo ser entregadas a la SBIF para su fiscalizacion.

C) Ofras disposiciones normativas cuyo objeto es establecer obligaciones
a los actores del mercado de medios de pago que garanticen la
interconexion de la red.

499. En la Consulta presentada por esta Fiscalia, se solicitaron una serie de
medidas complementarias en orden a asegurar que, de abrirse el mercado de
medios de pago, no hayan barreras que impidan la libre interconexion de los
nuevos entrantes.

500. Estas medidas se traducian en las siguientes obligaciones que iban
dirigidas a Transbhank:

i. Obligacién de Transbank de prestar sus servicios de operacion a
adquirentes en forma desagregada y prohibicion de discriminar, esto es,
publicando las condiciones objetivas, generales y carenies de
discriminaciones arbitrarias que permitan a los adquirentes acceder a la
totalidad de sus servicios en forma desagregada.

ii. Obligacién de interconexion, en orden a que los bancos e instituciones
financieras, operadores, adquirentes y otras empresas a las que se les haya
encargado alguna funcion relacionada con los negocios de emision,
operacion o adquirencia de tarjetas de crédito y débito, establezcan los
mecanismos operativos necesarios que garanticen la plena interconexion
entre los diversos actores del sistema, que sean necesarias para el
funcionamiento del sistema de tarjetas de crédito y débito de aceptacion

universal.
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fii. Obligacién de no influir limitar o influir de cualquier forma, contractual o de

hecho, en la eleccion que las empresas adquirentes realicen de sus
proveedores de servicios de operacion de cualquier fipo.

501. Segin se ha fundamentado en la Consulta, todas estas medidas son
indispensables para que la competencia que se produzca en el mercado sea
efectiva, pues buscan limitar posibles conductas que los dominantes puedan tener
en perjuicio de quienes entren a competir al mercado. Respecto de las dos
primeras, Transbank ha sefialado expresamente en su aporte de antecedentes al
ERN que concurre en que sean incorporadas por via regulatoria. Respecto de la
dltima, no cabe duda que es necesaria para que, el dia de mafiana, Transbank no
sea el tinico proveedor de servicio.

POR TANTO,

A S.S. EXCMA. RESPETUOSAMENTE PEDIMOS: Tener presente las

consideraciones expuestas en la vista de la causa, y al momento de fallarse.

PRIMER OTROSI: En atencion a lo dispuesto en el Auto Acordado N° 11/2008 del
H. Tribunal, en su texto modificado por el Auto Acordado N° 15/2012, sirvase este
H. Tribunal tener por acompafiado el Anexo Confidencial a esta presentacion.

Atendido que el Anexo Confidencial que se acompafia, contienen informagcién

comercial sensible aportada por terceros e _intervinientes en este_proceso, cuya

revelacién podria afectar significativamente el desenvolvimiento competitivo de

sus titulares, como asimismo antecedentes que dan cuenta de informacién de

caracter personal v sensible de los aportantes de informacion, solicitamos al H.

Tribunal declarar que sea mantenido bajo confidencialidad.

SEGUNDO OTROSI: Sirvase VS., a efectos de dar cumplimiento estricto a lo
dispuesto por el Auto Acordado N° 11/2008 del H. Tribunal, en su texto modificado
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por el Auto Acordado N°15/2012, acompafiamos en este acto version pUblica del

Anexo Confidencial acompariado en el primer ofrosi.
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