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FISCAL NACIONAL ECONOMICO (S)
JEFA DE DIVISION DE FUSIONES Y ESTUDIOS (S)

Por este medio, y de conformidad a lo establecide en la "Guia para el Analisis de
Operaciones de Concentracion” publicada por esta Fiscalia en octubre de 2012 (en
adelante, la “Guia”), presento a usted el siguiente informe (el "Informe”) relativo a la
investigacidén del Antecedente, recomendando el archivo de sus antecedentes, en
virtud de las razones que a continuacién se exponen:

l ANTECEDENTES.
I1i.  Investigacion.

1. Con fecha 26 de noviembre de 2015 (correlativo ingreso N° 04346-15) los

apoderados de Banco Santander-Chile (“Banco Santander’), Banco de Chile
(‘Banco Chile”) y Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, Chile ("BBVA”, y todos
conjuntamente denominados “Bancos” o "Partes”) notificaron (“Notificacion”) a la
Fiscalla Nacional Econdémica (*FNE’ o "Fiscalia"), en el marco de la Guia, el
acuerdo existente entre éstos para constituir y operar una sociedad de apoyo al giro
bancario ("SAG") que fuera propietaria y administradora de aquellos cajeros
automaticos que a la fecha eran de propiedad de sus accionistas, ubicados fuera de
sus sucursales bancarias, conforme a los términos y condiciones sefialados en
ciertos convenios a ser firmados entre los Bancos (“Operacion”).

2. Posteriormente, esta Divisién de Fusiones y Estudios ("Divisidn”) solicitd mediante

comunicaciones enviadas a los Bancos con fecha 3 de diciembre de 2015, 21 de
enero de 2016 y 16 de marzo de 2016, complementar |a infarmacion aportada sobre
la Operacion, de acuerdo a lo establecido en |a Guia, para asi proceder al andlisis
de sus antecedentes, ¥ con ello dar inicio a la investigacién.



3. Las Partes debidamente representadas, y en respuesta a las solicitudes de
complementacidn antes mencionadas, mediante presentaciones de fecha 15 de
enero de 2016 (correlativo ingreso N° 00127-16), 15 de marzo de 2016 {correlativo
ingreso N° 00945-16) y 18 de marzo de 2016 (correlativo ingreso N° 01023-16),
complementaron los antecedentes necesarios para iniciar el procedimiento
conforme a la Guia.

4. Con fecha 23 de marzo de 2016, a través de Oficios ORD. 0563-16, 0564-16 y 0565-
16 remitidos mediante correo certificado, esta Divisidn comunicd a las Partes la
Resolucion de misma fecha de la Fiscalia que dispuso instruir investigacién respecto
a eventuales restricciones a la libre competenicia que pudiera importar la Operacién,
procedimiento que se tramitd bajo el Rol FNE F56-2015 (“Investigacién”).

5. Posteriormente, la Fiscalia acordé con las Partes prorrogar el plazo para concluir la
Investigacién', y para que en definitiva la FNE les comunicara su decisién acorde a
la Guia, siendo la Gltima fecha de prorroga el dia 30 de septiembre de 2016.

8. Luego, en una serie de reuniones, la Fiscalla expuso y analizd, conjuntamente con
las Partes, los efectos que estimaba se derivarian de la eventual ejecucion de la
Operacién. En virtud de dichos efectos, mediante comunicacion de fecha 27 de
septiembre de 2016, la Fiscalia informé que en la medida de que las Partes
pretendieran materializar la Operacion, la Fiscalia estimaba pertinente que éstas
siguieran el procedimiento de consulta ante el H. Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia, en atencién a lo sefialado en |a letra b. y c. de la Seccién I1.1.1. de la
Guia.

7. Finalmente, con fecha 12 de diciembre de 2016 (correlativo ingreso N* 04735-16),
las Partes informaron a la Fiscalia su intencién de no perseverar, por ahora, en el
perfeccionamiento de la Operacidn, dando lugar al presente Informe.

L2.  Partes de la Operacién.

8. Banco Santander se define como un banco universal? con domicilio en Chile, que
forma parte del Grupo Santander, cuyas actividades se centran en la banca

! Dichos acuerdos de prdrraga fueron suscritos sucesivamente con fechas 15 de junio de 2016, 13 de julio de
2016, 20 de julio de 2016, 03 de agosto de 2016 y 17 de agosto de 2016,

2 Se entiende por banco universal o multibanco, la institucién bancaria que provee una amplia gama de
servicios financieros a todos los segmentos del mercado financiero chileno, directa e indirectamente a través
de sus empresas filiales. En este sentido, ver Informe de Archivo F23-2013, Investigacion de fusion de Banco
Corpbanca con otro actor del mercado nacional, disponible en: ,

<hitp:www fne.clitransparengiaflibro/archivos/archivo/nuevosfinforme F£23 2014.pdf> [Ultima visita: 30-12-
186].




comercial, Su objeto social en el pais consiste en la ejecucion o celebracion de todos
aquellos actos, contratos, negocios u operaciones que las leyes permiten a los
bancos, especialmente el D.F.L. 3 de 1997, que Fija Texto Refundido, Sistematizado
y Concordado de la Ley General de Bancos (“LB"). Sus ingresos operacionales en
Chile en el gjercicio 2015 alcanzaron los MM$1.653.974.-%.

9. Banco Chile, por su parte, se define como un banco universal. Tiene su domicilio en
Chile y su objeto consiste en realizar todos ios actos, contratos, negocios y
operaciones que la LB permite efectuar a las empresas bancarias. Sus ingresos
operacionales en Chile en e! ejercicio 2015 alcanzaron los MM$1.646.355.-4.

10. Finalmente, BBVA es una institucion que pertenece al grupo espafiol BBVA, que
presta servicios financieros con una orientacién universal. Su objeto es ejecutar y
celebrar todos aquellos actos, contratos, operaciones o negocios que las
disposiciones legales, reglamentarias y administrativas presentes y futuras permitan
desarrollar a los bancos. Sus ingresos operacionales en Chile en el gjercicio 2015
alcanzaron los MM$405.258.-5,

11. A continuacion, en ia Tabla 1, se detalla el nimero de contratos de cuentas
bancarias suscritos por cada una de las Partes con personas naturales, asf como
también el nlimero de cajeros automaticos de los cuales son titulares:

Tablad -[1]°
Nimero de cuentas bancarias de personas naturales y cajeros autométicos por Institucién financiera

o e tas | Nimerado
Institucidn: : Ty — ta . : — — ‘CSGPtié!"E!‘e-
| “anomo | comontes | CiertieVism | Tt | a0fe)
Banco Chile [100-200] [800-800] [1.500-2.000] [2.500-3.500] 1.447
Banco Santander [400-500] [800-900] [2.500-3.000] [4.000-5.000] 1.406
BBVA [0-100] {200-300] [500-1.000] [0-1.000] 457

Fuente: Datos entregados porla Parles y SBIF.

3 Informe Anual 2015 Banco Santander Chile, disponible en:

<htips:/iwww.santander.clinuestro banco/pdfiMemoria Financiera Banco Santander 2015.pdf> [Ultima
visita; 17-11-2016].

4 Estados Financieres Consolidados Banco de Chile y Filiales, Santiago, Chile, 31 de diclembre de 2015 y
2014, disponible en:
<hitps:/fww3.bancochile.cliwpsiwem/connect/884aa2804h7a870f8ecedi60b15dc6b2/Banco-Chile-filiales-2015-
SP.pdf?MOD=AJPERES&CACHE|D=884aa2804b7a870f8ecedB0b15dc6b2> [Ultima visita: 17-11-204 6],
$BBVA Memoria Anual 2016, disponible en: <htps:/iwww.bbya.clifbin/mult/Memoria 2015 tem1106-
571579.pdf> [Ultima visita: $7-11-2016}.
¢ El antecedente original puede consultarse en el Anexo A — Antecedentes Confidenciales, bajo el mismo
ndmero por el cual se individualiza. En adelante se ha utilizado el mismo criterio para todos los antecedentes
confidenciales.
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I.3.  Descripcion de la Operacidn.

Conforme lo expuesto en la Notificacion, en su memoria (“Memoria”), y en los
borradores de convenciones adjuntos a la misma, las Partes acordaron constituir y
operar la SAG, una sociedad andnima de apoyo al giro bancario, conforme a las
disposiciones de la Ley 18.046 sobre sociedades anénimas (“LSA"), al articulo 74
de la LBy al Capitulo 11-6 de la Recopilacion Actualizada de Normas (“RAN") de la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras ("SBIF"Y".

La SAG estaria dedicada en forma exclusiva a la prestacién de servicios para la
administracion y operacion centralizada de los cajeros autométicos que a la fecha
eran de propiedad de cada uno de los Bancos y que se encontraban ubicados fuera
de sus sucursales bancarias, constituyendo un adguirente més en dicho mercado.

[2].
La Operacién estaba valorada en torno a [ 3 J8.

En particular, los Bancos proyectaron las siguientes participaciones accionarias,
relacionadas a la adquisicion de cajeros automaticos por parte de la SAG: (i) Banco
Santander serfa titular de un [ 4] de la participacion accionaria, vy la SAG adquiriria
[ 51 de sus cajeros automdticos; (i) Banco Chile serfa titular de un [ 6 ] de |a
participacion accionaria, y la SAG adquiriria [ 7 ] de sus cajeros automaticos; y (iii)
BBVA, por su parte, seria titular de un [ 8 ] de la participacién accionaria, y la SAG
adquiriria [ 9] de sus cajeros automaticos®. [ 10 1'°.

Por ofro lado, las Partes sefialaron en la Notificacién y en la Memoria que la SAG
[41].

Para efectos de la adopcion de determinadas decisiones por parte del directorio de
la SAG, se exigiria el voto favorable de [12].

Respecto de [a junta de accionistas, las Partes acordaron que, [13].

Finalmente, ante situaciones en donde no se lograre acuerdo en el directorio o en
la junta de accionistas respecto de tales materias, las Partes acordaron [ 14 1.

7115]

5 Conforme lo seftalado por las Partes en la Memoria, p.8.
¥ Asimismo, los Bancos [ 16 ].
1% Conforme lo sefialado por las Partes en la Memoria, p.3.



20. Sin perjuicio de lo anterior, mediante presentacién de fecha 17 de agosto de 2016
(correlativo ingreso N° 03297-16), las Partes ofrecieron, entre otras medidas, una
nueva esfructura de gobierno corporativo para la SAG que, conforme exponen en la
referida presentacién, garantizaria a esta Gltima un significativo grado de
independencia respecto de los Bancos.

21. Dicha nueva estructura consistiria en que el directorio de la SAG[17 .

22. En consecuencia, los Bancos constituirian una nueva entidad que estaria sujeta a
su control conjunto, la cual en opinidén de las Partes operaria como una entidad
economicamente independiente de ellas.

Il INDUSTRIA BANCARIA, DINERO EN EFECTIVO Y CAJEROS
AUTOMATICOS EN CHILE.
1. Bancos comerciales y niveles de bancarizacion en Chile.

23. Los bancos comerciales son entidades dedicadas a captar en forma habitual dinero
del plblico, con el principal objeto de proceder a la intermediacion financiera™, En
Chile, existen 23 instituciones bancarias, de las cuales 18 estan constituidas en e
pais’2,

24. En el contexto del mercado bancario, es posible distinguir entre banca personas y
banca comercial. El segmento personas ofrece productos a personas naturales® e
incluye el consumo masivo, mientras que la banca comercial se enfoca en
pequefias, medianas, grandes empresas y grupos empresariales, ofreciendo
productos mas especificos y complejos.

25. Chile presenta niveles de bancarizacion de personas naturales de un 63%,
superando la cifra a nivel latinoamericano de un 51%, pero posiciondndose lejos del
94% promedio de los palses de la OECDY,

I.2.  Medios de pago.

1 Articulo 62 LB,

"2 Lista de Instituciones Fiscalizadas por SBIF, disponible en:
<hitp:/iwww.shif.clisbifweb/serviet/ConozcaSBIF ?indice=7.5.1.1&idContenido=483> [Ultima visita: 30-12-
2016).

" Sin embargo, en ocasiones algunas microempresas son consideradas como parte de esta banca. Ver
Informe de Archivo Rol F23-2013, Fusitdn de Banco Corpbanca con ofro actor del mercado nacional, parrafo
15, disponible en: <http:/fiwww.fne.cliiransparenciaflibrofarchivos/archivo/nuevosfinforme F23 2014.pdf>
[Ultima visita: 30-12-16].

14 Conforme se seiiala en “Datos de Inclusién Financiera® del Banco Mundial, disponible en:
<http://datatopics worldbank.orgffinancialinclusion/country/chile> [Ultima visita: 03-01-2017).




26. A través de la banca personas, los bancos comerciales proveen a personas
naturales acceso a [a mayoria de los medios de pago existentes en el mercado
chileno. De acuerdo a sus caracteristicas, los principales medios de pago pueden
distinguirse respecto a que si para su utilizacién es imprescindible o no la presencia
fisica, por si o mediante terceros, de quien procede a la solucién de la respectiva
obligacién monetaria, o bien si puede verificarse de manera remota'®, Si bien podria
considerarse que todos los medios de pago tienen la misma funcién, es decir,
cumplir con la prestacién que se debe por medio de dinero, cada medio de pago
presenta ciertas caracterfsticas especificas que los diferencian del resto??,

27. Los principales medios de pago que requieren la presencia de quien realiza el pago
son el dinero en efectivo, el giro de cheques y otros titulos de crédito y el cargo en
tarjetas de debito y/o crédito, sean bancarias o no bancarias®™. En cambio, los
principales medios de pago remotos son las transferencias electronicas y los pagos
automaticos. En la practica, estos Uitimos son mayoritariamente utilizados por la
poblacion de mayores ingresos'®?, familiarizadas con el acceso a internet?! y para
efectos de proceder al pago de un nimero restringido de actividades?, presentando
por tanto un uso y aceptacion limitado en la economia chilena.

I.3. Rol del dinero en efectivo en la economia.

28. En Chile, el dinero en efectivo sigue teniendo un uso predominante como medio de
pago, sin perjuicio del aumento del uso de medios de pago alternativos durante los
Ultimos afios. Segun o indicd la dltima Encuesta Financiera de Hogares del Banco
Central de Chile ("BC"), el medio de pago mas utilizado es el efectivo (99% de los

5 Gonzélez, Aldo; Gomez-Lobo, Andrés; "Competencia en Servicios Bancarios a Personas”, Facultad de
Economia y Negocios Universidad de Chile, dic, 2010, p.14. Disponible en; hitp:/iwww.fne.qob.cliwp-
content/uploads/2011/03/estuy 0004_2010.pdi [Uliima visita: 09-01-2017].
'8 En este sentido, la Asociacidn de Bancos, mediante su informe denominado “La Banca en Chile". Aflo 2013,
Disponible en: <hitps:/iwww abif.cliwp-contentuploads/201 5/02/Banca-2013.pdf> [Ulima visita: 04-01-2017].
"7 Por eJemplo, las tarjetas de crédito y de débita tienen ciertas particularidades que hacen que otros medios
de pago, lales como el cheque y el dinero en efectivo, no sean sustitutos de las mismas. Ver consulta
Transbank, Rol NC 418-13, de 27 de diciembre de 2013, parrafos 57, 58, 86 y 87. Disponible en
<htlp:/fwww.fne.gob.cl/defensa-de-la-libre-competencia/actuaciones-ante-tribunales/> [Ultima visita: 30-12-16].
'8 Banco Central de Chile, “Modemizacién del Sistema de Pagos”, Documentos de Polltica Econdmica, Grupo
de Trabajo del Sistema de Pagos. N.° 6 - Agosto 2003. Disponible en;
<httg:ﬂsiz.bcentraI.cllpublic!n_d_[{documentus-golilica-econumica!gdfldgene.gdf;v [Ultima visita: 04-01-17].

1% En este sentido, ver Informe ABIF N° 72, 28 de marzo de 2016 disponible a: <http:/fwww. abif cliwp-
content/uploads/2016/03/INFORME-ABIF-N-72-Medios-de-pago.pdf> [Ullima visita: 04-01-1 7].

20 En este sentido, [18 ].

21 [hid,

2 De acuerdo a antecedentes analizados en la Investigacion, el [ 19 1% de las transacciones no presenciales
se relacionan con las siguientes transacciones: Recaudacién, Servicios Basicos, Consumos, Buses, Taxis y
Transporte Muebles y Articulos Elecirénicos, Recaudacitn Sector Publice, Lineas Aéreas y Cines y
Espectdculos.




hogares)®#, en tanto que conforme a lo sefialado por la SBIF, la frecuencia de uso
de instrumentos financieros mantiene una brecha respecto a su cobertura?.

28. Desde una perspectiva legal, el articulo 31 de la Ley Organica Constitucional del
BC dispone que “())os billetes y monedas emitidos por el Banco seran los tnicos
medios de pago con poder liberatorio y de circulacion ilimitada; tendran curso legal
en todo el territorio de la Republica y serén recibidos por su valor nominal, {...)"%.
En este sentido, el Servicio Nacional del Consumidor (“SERNAG”), en el ejercicio
de sus atribuciones?, ha estimado que para el comercio existe la obligatoriedad de
recibir como medio de pago vélido el dinero en efectivo, estimando que éste es de
curso legal forzoso y consecuentemente, de uso comun?,

30. En definitiva, en Chile el dinero en efectivo es, al dia de hoy, esencial e insustituible
para el consumidor, tanto en los hechos como en el derecho.

4. Medios de acceso al dinero en efectivo.

31. En Chile, los medios a través de los cuales es posible acceder a dinero en efectivo
actualmente son: las cajas en sucursales bancarias, las corresponsalias bancarias,
Servipag o ServiEstado, el vuelto en comercio, y los cajeros automaticos o0 ATMs?
bancarios.,

32.Las cajas en sucursales bancarias permiten obtener dinero en efectivo,
mayoritariamente en la practica mediante el giro de cheques, siendo operadas por
trabajadores de las instituciones bancarias, manteniéndose operativas en un horario
acotado. Las corresponsalias bancarias son puntos de atencién al cliente que se

2 Encuesta Financiera de Hogares 2014: Princlpales Resultados, Banco Central de Chile, diciembre 2015,
p.47 y 48, Dispenible en:

<hitp:/iwww.beenlral.clfesifaces/estadisticas/EnCoyunturales/FinanHogares? _afrloop=8943119046822308& _af
WindowMode=0&_affWindowld=null#|%40%40%3F affWindowld%3Dnull%26 afrLoop%3D89431190468223
0%26 afWindowMade%3D0%26 adf.ctrl-state%3Dupi5vo009 4> [Ultima visita: 30-12-16].

24 En este sentido, [ 20 ].

2 Informe de Inclusién Financlera en Chile 2016, SBIF, agosto 2016, p, 28, Disponible en;
<http:/iwww.sbif.cl/sbifweb3/internet/archivos/publicacion_11243.pdf> (Ultima visita: 30-12-1 R

% El BC ha estimado que el pago de cualquier obligacién de dinero no puede ser rechazada cuando se realiza
con la expresian fisica de [a misma. En este sentido, ver:

<hitp:/iwww. beentral.clfes/faces/beentrat/bilelesymonedas/fagbilletes? afrl oop=172483681900734& afrWind
owMode=0& affWindowld=aqlnklgjd 1#1%40%40%3F afrWindowld%3Daginkigi0 1%26 afrl.oop%3D172483
£81900734%26 afiWindowMode%3D0%28_adf.cirl-state%3Daginklai0 33> [Ultima visita; 07-11-16].

¥ Conforme a lo establecido en el articulo 58 letra g) de la Ley N* 19.496 que Establece Normas sobre
Proleccidn de los Derechos de los Consumidores,

28 En virtud de ello, el SERNAC denuncié con fecha 27 de julio de 2015 a Aguas Andinas S.A. ante el
Segundo Juzgado de Palicla Local de Santiago, por negativa de aceptar el dinero en efectivo como medio de
pago {p.3 y 5). En virtud de dicho procedimiento (correspondiente al Ral 20,379-2015), Aguas Andinas S.A.
fue condenada en sentencia dictada con fecha 11 de marzo de 2016, confirmada por la Tercera Sala de la
Corte de Apelaciones de Santiago, con fecha 27 de julio de 2016 (Rol Trabajo-menares-p.local-720 ~ 2016),
eslimandose como obligatoria la recepcitn del pago en efectivo,

2 Por sus siglas en inglés Automalic Telfer Machines.




instalan fuera de las sucursales bancarias, ubicandose en pequefios comercios
desde donde es posible realizar diversas operaciones® financieras bésicas, como
el giro de dinero en efectivo. Estas son particulares a los servicios de cada banco
comercial®. El vuelto en comercio se refiere a la posibilidad de girar dinero en
efectivo con cargo a una tarjeta de débito en un terminal punto-de-venta o POS®2
con funcién cash-back, al momento de pagar el precio de una compra determinada
en comercios adheridos. En las sucursales de Servipag o ServiEstado es posible
efectuar giros para clientes que poseen tarjeta de débito en los bancos asociados a
dichas instituciones®,

iI.5. Cajeros Automaticos.

33. En Chile, los cajeros automaticos ("Cajeros" o "ATMs") tienen como objeto principal
la dispensa de dinero a favor de tarjetahabientes de bancos comerciales v ofras
entidades asociadas a estos Ultimos, asi como también la prestacion de otros
servicios, tales como la consulta de saldo, la recarga de teléfonos méviles y el pago
de cuentas. Forman parte de los servicios integrales prestados por los bancos
comerciales a sus clientes, como un canal mas mediante el cual se relacionan con
los mismos. En Chile, los Cajeros toman especial relevancia atendida la ya sefialada
importancia del dinero en efectivo en el pais®4-,

34. Al mes de septiembre de 2016, en Chile existian doce instituciones bancarias
titulares, en conjunto, de 7.802 cajeros automaéticos, conforme al detalle contenido
en la Tabla 2%;

% Informe ABIF N°72 de 28 de marzo de 2016, p.6. Disponible en: https:fiwww.ahif.cliwp-
conlent/uploads/2016/03/INFORME-ABIF-N-72-Medios-de-pago.pdf {Ultima visita 01-03-2017).

3 *Caja Vecina” perteneciente a Banco del Estado de Chile, “Super Caja en lu barrio” de Banco Santandery
“Caja Chile" de Banco Chile.

32 Del Inglés Point of Sale.

3 Segiin datos entregados por la Industria, en ServiEstado es posible operar tnicamente por titulares de
tarjetas emitidas por BancoEstado, en tanto que en Servipag se aceptan sdlo tarjetas emitidas por Banco
Chile, Banco de Crédito e Inversiones, Banco BICE y Banco Security. Adicionalmente, en Servipag es posible
obtener dinero en efectivo mediante tarjetas emitidas por el refail, sin perjuicio de lo cual las mismas se
encuentran asociadas a [a confratacion de un crédito de dinero denominado “avance en efectiva®, y por tanto
corresponden a un preducto distinto que las tarjetas de débito.

3 El nomero de transacciones se ha incrementado a un ritmo de 2% anual ¥ en tanto que los montos en
dinero han aumentado a un ritmo de 6% anual desde 2012. Conforme a informacién procesada en base a
antecedentes disponibles en:
<hHp:/iwww.sbif.clisbifweb/servietInfoFinanciera?indice=4.1&idCategoria=564&tipocont=2150> [Ultima visita:
04-01-2017).

% Hasta el afio 2014, el Cajero era el medio bancario més utilizado. En el afio 2015 cedié el primer lugar a las
tarjetas de débito. Conforme se sefala en: Informe ABIF N°72 de 28 de marzo de 2016, p.i. Disponible en:
<hitp:iiwww.shif.cl/sbifweb/servletinfoFinanciera?indice=C.D.A&idContenido=15814> [Ultima visita; 27-12-
2018).

% De acuerdo a informacién proporcionada por la SBIF, dispanible en: <htip:/fiwww.abif.cliwp-
content/uploads/2016/03/INFORME-ABIF-N-72-Medios-de-pago.pdf> [Ultima visita: 04-01-20117].




Tabla 2
Participaciones de mercado en niimero de Cajeros

e % 5
Banco del Estado de Chile 2.364 0%
Banco Chile 1.447 19%
Banco Santander 1.408 18%
Banco de Crédite e Inversiones 1.063 14%
Banco ltad — Corphanca 501 6%
BBVA 457 6%
Banco Falabella 383 5%
Scotiabank Chile 134 2%
Banco BICE 29 0%
Banco Security 16 0%
Banco Internacional 2 0%
Total 7.802 100%

Fuenfe: SBIF.

35. Cabe mencionar que Banco del Estado de Chile ("BancoEstado”) es la institucion
con mayor nimero de Cajeros, seguido por Banco Chile y Banco Santander. Es
posible destacar que el mercado de Cajeros es una industria altamente concentrada,
en la cual sdlo cuatro instituciones bancarias de mayor tamafic componen un 80%
del parque total.

36. Desde el punto de vista de [a oferta, en la industria existen dos tipos de Cajeros. El
primero de ellos es el cajero instalado en [a sucursal bancaria (“Cajeros Sucursal®),

y el segundo tipo son los cajeros instalados fuera de las sucursales bancarias
("Cajeros Isla").

37. Respecto a los Cajeros Sucursal, éstos forman parte del servicio prestado por los
bancos comerciales en sus sucursales, y sus costos son menores en comparacion
con los Cajeros Isla¥. En general, y seglin los datos recabados durante la
Investigacion, estos Ultimos se instalan en ubicaciones en las cuales se proyecta
que existirda una alta transaccionalidad para efectos de la captura de
transacciones®, evitando zonas en donde las mismas ya estén siendo capturadas
por un Cajero de propiedad del mismo adquirente.

3 Ello, debido a que para efectos de la eperacion y mantenimiento de los Cajeros Sucursal, los adguirentes no
incurren en los costos de mayor relevancia en el que incurren los Cajeros Isla, esto es los costos asociados a
la prestacidn de servicios por parte de las empresas de transporte de valores y el costo de artiendo, que
conjuntamente censtituyen en promedio el [ 21 1% de los costos asociados a un Cajero. Conforme se sefiala
[22].

38 Se observo que los Cajeros Ista estan instalados generalmente en centros comerciales, supermercados,
farmacias, bombas de bencina y en calles de alto transito. Excepcitn a esta regla general son los Cajeros
instalados en las dependencias de empresas o municipalidades, gite se encuentran en dicha ubicacitn en
atencidn a que forman parle de un convenio Institucional que generalmente Incluye otras prestaciones, tales
como el pago de remuneraciones, cuenta bancaria institucional, ete,



38. Los principales usuarios y destinatarios de los servicios prestados mediante los
Cajeros son los tarjetahabientes de cuentas bancarias asociadas a personas
naturales, asi como también clientes de otras entidades, tales como las cooperativas
de ahorro y la industria del retail. Al respecto, sus usuarios pueden distinguirse enire
titulares de cuentas corrientes, de cuentas vista®® y de cuentas de ahorro. En este
sentido, la polltica de los bancos comerciales respecto de sus clientes
cuentacorrentistas es uniforme, consistente en que éstos pueden realizar un mimero
ilimitado de giros de dinero sin ninglin cobro directo asociado. En cambio, respecto
de los titulares de cuentas de ahorro y de cuentas vista, suelen establecerse cobros
por retiros de dinero, en algunos casos desde el primer giro, y en otros, a partir de
un cierto niimero de transacciones. [ 23 ]4%41,

39. Actualmente los actores de la industria de Cajeros son los emisores, los bancos
adquirentes y los proveedores de servicios asociados, entre los cuales se
encuentran el transporte de valores, el arrendamiento de inmuebles y el switch.

40. Los emisores, que actualmente en su mayoria estdn constituidos por bancos
comerciales, son quienes emiten tarjetas, permitiendo a sus clientes realizar a través
de ellas transacciones bancarias en la red de Cajeros. Por su parte, los bancos
adquirentes son los duefios de las redes de Cajeros, y responsables por la inversién
y operacién de dichos equipos.

41. Cabe mencionar que en el modelo chileno, el banco adquirente no percibe ingresos
directos de parte del tarjetahabiente por las transacciones realizadas por éstos en
Cajeros de su propiedad. Situacién distinta sucede en otros paises, donde el
adquirente se financia con comisiones cobradas a los usuarios finales, denominados
surcharge fees.

42. Por ofra parte, los principales proveedores de la industria de Cajeros son: las
empresas de trasporte de valores, quienes proveen el servicio de traslado y custodia
del dinero, la loglstica de distribucién, la administracién de los Cajeros y el
mantenimiento y servicio técnico de los mismos; los propietarios de inmuebles en
donde se instalan los mismos, constituidos especialmente por cadenas comerciales;
y el swilch, que constituye la interconexion entre los multiples emisores y

% Cabe mencionar que las Cuentas RUT provistas por el BancoEstado a sus clientes se encuentran
comprendidas dentro de esta especie de cuenta bancaria,

“8 Conforme a los antecedentes de la Investigacién, a diciembre de 2015 eran usuarios de los Cajeros [ 24 ]
de {itulares de cuentas vista, de los cuales [ 25 ] son cuentas RUT. En el mismo periodo, las cuentas
corrientes eran [ 26 .

41 Conforme cifras contenidas en [ 27 ], aportado a la Investigacién por terceros a la Investigacion.
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43.

44,

45,

46,

47.

adquirentes, estableciendo las redes de comunicacién y protocolos de
interoperacion que permiten la transferencia de fondos y de informacién entre los
diversos actores del mercado. En Chile, esta labor es desarrollada respecto de los
Cajeros de las Partes por Redbanc 8.A., persona relacionada a éstas.

De tal manera, mediante el swich, los bancos emisores y adquirentes ponen a
disposicién de sus clientes las redes de Cajeros propias y de los demas bancos a
traves de una red tnica. Esto ha sido formalizado en los hechos mediante convenios
bilaterales andlogos suscritos entre cada emisor y banco adquirente, mediante los
cuales |a industria bancaria regula de manera uniforme para todos los actores del
negocio de Cajeros, el pago de la denominada tarifa interbancaria, devengada a
favor del banco adquirente en virtud del uso de un Cajero de su propiedad por parte
de un tarjetahabiente de otro banco emisor, el cual es obligado a pagar dicha tarifa.

Por otra parte, y desde un punto de vista normativo, la dispensa de dinero mediante
Cajeros se encuentra regulada en el marco de la legislacion aplicable a la industria
bancaria, principalmente a través del Capitulo 1-7 de la RAN de la SBIF, del Capitulo
li.H.3 ~ 1 del Compendio de Normas Financieras del BC*2 y del Decreto 222 del
Ministerio del Interior y Seguridad Plblica de fecha 7 de marzo de 2013 (“Decreto
222")%8,

Por otro lado, y en virtud de la Operacidn, seria [a SAG, en cuanto sociedad de
apoyo al giro, quien desarrollarfa la actividad de administracién y explotacion de los
Cajeros Isla, la cual estaria sujeta a la regulacion propia aplicable a las sociedades
de apoyo al giro bancario, contenida principalmente en los articulos 74 y 75 de la
LB, y en la Circular N° 3 de la SBIF.

ni. MERCADO RELEVANTE
Las Paries en la Notificacion sefialaron que [ 28 ].

Al respecto, esta Divisién realizé su andlisis de mercado relevante desde la
perspectiva del producto, asi como también desde el punto de vista de la influencia
geografica del mismo.

“2 Sy Ultima modificacion se produjo mediante la Circular N° 3,578 de la SBIF para Bancos, emitida el 17 de
marzo de 2015, que introdujo modificaciones al capltulo 1-7 de la Recopilacién Actualizada de Normas, cuya
plena vigencia y exigibilidad se fij6 a partir de julio de 2015.

43 A partir de la entrada en vigencia def Decreto 222, se establecieron medidas de seguridad y de
equipamiento de Cajeros, y conforme a estudios contralados por las Partes de la Operacién al que tuvo
acceso la FNE, el aumento de costos de un cajero promedio aleanz6 un [ 29 1%. Conforme se sefiala por

[30]
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.1, Mercado de producto.

48. En el contexto de esta Investigacion, y de acuerdo a lo dispuesto en [a Guia, el
mercado relevante de producto se definird preliminarmente como los cajeros
automaticos como canal de acceso a dinero en efectivo, pudiendo incluir en esta
definicién a los Cajeros Isla y a los Cajeros Sucursales. La inclusién por igual de
Cajeros Isla y Cajeros Sucursales obedece a que, desde el punto de vista de la
demanda, ambos tienen las mismas caracterlsticas y cumplen las mismas
funciones*. Lo anterior, sin perjuicio de que, desde el punto de vista de la oferta, |a
instalacion de un Cajero Isla o Cajero Sucursal obedece a distintos incentivos e
implican costos y logistica diversos.

49. Por otra parte, esta Divisién descartd investigar los demés servicios provistos por
los Cajeros, tales como la consulta de saldo, recarga de celular y depdsitos, en
atencion a que tal como se muestra en la Tabla 3, el giro de efectivo es la funcion
principal de un Cajero. Adicionalmente, los demés productos que ofrece un ATM son
prestados por los propios bancos e incluso por ofras entidades en diversas
modalidades, como por ejemplo en plataformas web, aplicaciones o llamadas
telefonicas o incluso a través del comercio,

Tabla 3
Participacidn de los Serviclos en el total de las transacciones en el parque de Cajeros

[311]

Fuente: Elaboracidn propia segiin datos aporiados por las Industria.

50. Finalmente, esta Division descarta los medios alternativos de giro de dinero en
efectivo como sustitutos de los Cajeros, por las razones que en adelante se sefialan:

i. Cajas en sucursales bancarias.

51. Segun los antecedentes recopilados durante el curso de Ia Investigacién, Ia caja en
sucursal, desde el punto de vista de la demanda, cumple e implica distintas
funciones y costos en comparacidn con los ATMs.

44 Desde el punto de vista de sus servicios, los Cajeros conectados a la red Redbanc prestan servicios
equivalentes, asi como también sufren limitaciones similares, como por ejemplo los horarios de disponibilidad,
esto es, los Cajeros Sucursal podrian estar abiertos las 24 horas dia o sujetos al horario de sticursal yios
Cajeros Isla son generalmente sujetos al horario del establecimiento en el que se instalan. Lo mismo ocurre
desde el punto de vista de [a normativa aplicable, la cual no distingue entre los diferentes tipos de Cajeros.
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52,

53.

54,

58.

56.

57.

De acuerdo a los datos entregados por la industria, e! giro de dinero en efectivo en
cajas de sucursal estd asociado en su gran mayoria al giro de cheques y al pago de
vales vista®®, transacciones que no pueden realizarse en los Cajeros conectados al
switch de Redbanc S.A.*%. Consistentemente, se observa que el monto del efectivo
girado a traves de la caja en sucursal es muy superior al monto del giro en Cajeros.

Por otra parte, la caja en sucursal es un servicio no automatizado, atendido por una
persona que recepciona y aprueba los tramites realizados por el usuario para
completar la transaccién, a diferencia de lo que ocurre con un Cajero, donde el
servicio es integramente automatizado, lo que implica que el tiempo para completar
una transaccién en la caja en sucursal es superior®’.

Adicionalmente, cabe considerar que [a caja en sucursal no es un medio universal,
al limitarse su disponibilidad de uso de manera exclusiva para los clientes titulares
del propio banco titular de la respectiva caja. Por el contrario, los Cajeros pueden
ser utilizados indiscriminadamente por los tarjetahabientes de cualquier emisor.

Cabe sefialar que este mismo andlisis aplica a las cajas de las sucursales
Servikstado, sociedad de apoyo al giro del BancoEstado que complementa la red
de atencidn de éste y la cobertura de la caja en sucursal propia.

ii. Servipag.

Sociedad de Recaudacién y Pagos de Servicios Lida. (“Servipag”) es una sociedad
de apoyo al giro bancario constituida por Banco Chile y Banco de Crédito e
Inversiones ("BCI"}* que ofrece servicios tales como recaudacién (pago de cuentas,
aranceles, imposiciones, contribuciones etc.), servicios de recargas (celular, banda
ancha mévil, television por cable}, servicios de pago de servicios en efectivo, entre
otros.

El giro de efectivo en Servipag puede ser efectuado por los clientes de Banco Chile
y BCI, asf como de bancos de menor coberiura de clientes, tales como Security y

41321

“ E| servicio esta disponible para operaciones en Cajeros de BBVA que no eslén conectados a Redbanc S.A.,
¥ por tanlo disponibles (inicamente para clientes de dicha entidad. Véase;
<hitp:/Awww.economiayneqocios.clinatictas/noficias.asp?id=151495> {Ulima visita: 04-01-2017].
Adicionalmente, son aplicables las limitaciones de giro de efectivo que se presentan en toda la industria, en
donde en general el monto méximo es de $200,000.- diario.

S7[33].

48 Ambas Instituciones son socias con participaciones equivalentes de 50%, Véase Gonzalez, Aldo; Gomez-
Lobo, Andres; “Competencia en Servicios Bancarios a Personas”, Facultad de Economia ¥ Negocios
Universidad de Chile, dic. 2010, Tabla 60. Disponible en; hilp:/fwww.fne.qob.clfiwp-

content/uploads/2011/03/estu_0004 2010.pdf [Uilima visita; 08-01-2017].
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58.

59

60.

61.

62.

BICE. El uso de Servipag para el giro de efectivo comparte las caracterfsticas ya
sefialadas respecto a cajas de sucursales bancarias, asf como también sus
diferencias respecto a los Cajeros.

Adicionalmente, de acuerdo a los datos entregados por la industria, el monto
promedio girado por transaccion en Servipag es de $[ 34 ], superior al monto
promedio girado en Cajeros, que alcanza los $7 35 ].

- Sin perjuicio a lo anterior, cabe sefalar que el efecto de la exclusién de Servipag dej

mercado relevante no afectaria de manera significativa el analisis realizado, dado
que representa un porcentaje poco significativo de las transacciones y de los montos
girados?®,

iii. Corresponsalias bancarias,

En Chile, BancoEstado, Banco Santander, Banco Chile y BC! disponen de
corresponsalias bancarias, de los cuales sdlo BancoEstado es titular de una red
considerable de comercios afiliados®®,

Aligual que la caja en sucursal, [a corresponsalia bancaria no es un medio universal,
en atencion a que cada institucion bancaria habilita comercios a operar como tales
Unicamente respecto de sus propios clientes. Si bien un establecimiento comercial
puede ser afiliado como corresponsal de distintos bancos, la negociacion,
contratacion e incluso los dispositivos y plataformas utilizadas son distintos por cada
banco.

Los criterios para determinar la ubicacién de corresponsalias son distintos que los
utilizados para instalar un Cajero. Segln los datos recabados durante la
Investigacién, en general los Cajeros se instalan tanto en sucursales bancarias
como en ubicaciones donde se proyecta que exista una alta transaccionalidad®!. Por
su parte, las corresponsalias bancarias se ubican en areas en donde en principio no
es rentable instalar un Cajero, lo cual daria ciertos indicios de una
complementariedad entre ambos®. El ejercicio emplrico realizado por esta Division,
midiendo la distancia entre corresponsalias y Cajeros, tiende a confirmar tal
conclusion.

“ Puntualmente, y de acuerdo a los antecedentes recopilados durante Ia Investigacion, el [ 36 1% de las
transacciones y el [ 37 1% de los montos girados

% Confarme lo sefiala la Memoria Integrada 2015 y Estados Financieros de BancoEstado, al 2015 existian
16.504 Puntos de Atencidn CajaVecina, Véase: <httpy/fwww.corparativo bancoestado.clidocs/default-

source/documentos/memuorias-bancoestado/mem_inteqrada 2015.pdi?sfvrsn=6=> [Utiima Visita: 04-01-2017),
51 Op. Cit. 38,

521381

14



63.

64.

Corresponsalfa Bancaria

En efecto, esta Division recolectd y analizd datos georreferenciados de |a totalidad
de los Cajeros del pals y de las corresponsalias pertenecientes a las Partes, y estimé
la distancia mediana entre éstas. Este andlisis permitid concluir que las
corresponsalias estdn ubicadas de forma mas dispersa que los Cajeros.
Adicionalmente, permitid concluir que una corresponsalia cubre la demanda por
dinero en efectivo de un @rea mucho mas extensa que la cubierta por un Cajero.

Asl, de acuerdo al andlisis realizado y segln se refleja en la Tabla 4, la distancia
mediana entre una SuperCaja y el Cajero mas cercano es de [ 39 ] mts. Asimismo,
la distancia mediana entre Caja Chile y el Cajero mas préximo es de [ 40 1 mts. A su
vez, la distancia mediana entre dos Cajeros es de [ 41 ] mts.

Tabla4-[421]
Distancia mediana entre corresponsalias bancarias y Cajeros

_ Metros a:Cajeroiinds cercanc

Cajero 1 Cajero 2 Cajero 3 Cajero 4

SuperCaja [400-500] 1600-700) [700:800] [800-900}
Caja Chile {500-600] [700-800] 800900 [4500051:100]
SuperCaja / Caja Chile [400-500] [600-700] [900:1.000]
_ _ Metrosa Cajero'masicércano: ‘ '
Cajero 1 Cajero 2 Cajero 3 Cajero 4
Cajeros [40:50] [90-100] 140-450] [150-200]

65.

66.

Fuente: Elaboracion propia a parlir de datos aportados por fa industia.

Finalmente, cabe sefalar que los montos de efectivo girados en las corresponsalias
son menores que los girados en Cajeros. De acuerdo a los antecedentes de la
industria, la transaccién promedio en Cajeros es de alrededor a los $ 43 J% mientras
que el promedic en Caja Vecina, la corresponsalia méas representativa en Chile, es
de entre $[ 44 ]y ${ 45 %.

iv. Vuelto en terminales Transbank.

El vuelto en terminales Transbank es una transaccién ofrecida por Transbank S.A.
asociada a las compras en comercio, donde el tarjetahabiente puede, pagando con
una tarjeta asociada al servicio Redcompra, solicitar la entrega de dinero en efectivo
con cargo @ su cuenta bancaria por un monto de hasta $20.000.-°5, Seglin
Transbank S.A., todos los comercios pueden asociarse a dicho servicio. Sin

S [461.
84 [bid.

% De acuerdo a informacién piblica, Tottus es el tinico supermercado que ha pedido elevar el monto a

$50.000

-~ Véase: <hHps:/iwww.transbank.clpublic/personas/promociones/pide-vuelto-en-tottuss [Ultima

visita: 04-01-2017),

15




67.

68.

69.

embargo, actualmente estd disponible sdlo en grandes cadenas de farmacias,
supermercados, minimarkets y estaciones de servicio®™. De acuerdo a los
antecedentes recopilados durante la Investigacion, este medio busca dotar de
efectivo para transacciones puntuales asociadas a la compra principal, [ 47 1¥. El
monto de dinero mas requerido por los clientes alcanza los $[ 48 ].

Tal como se menciond anteriormente, el vuelto en terminales Transbank no es una
transaccion independiente. Esta condicionado a la realizacion de una compra en el
respectivo local comercial. Asimismo, alcanza montos inferiores a los girados en
Cajeros. Adicionalmente, este servicio implica un tiempo de transaccién superior,
considerando que involucra el ingreso al local comercial, la eleccién del producto,
su compra y finalmente la solicitud verbal y giro del efectivo. Por lo anterior, esta
Divisién no considera a este producto dentro del mismo mercado relevante,

ll.2. Mercado geografico y area de influencia geografica.

Luego del andlisis realizado a lo largo de la Investigacién, esta Division estima que
el mercado geografico relevante de los Cajeros es local, dada la naturaleza del
servicio prestado. Para ello, se determing cémo la presencia de un Cajero dentro de
un area geografica determinada afecta la transaccionalidad de aguellos Cajeros que
tiene alrededor. En definitiva, dicha drea de influencia se definié en un radio
promedio de 300 mts., en base al analisis econométrico que consta en el informe
economico contenido en el Anexo B del presente Informe (en adelante el "Informe
Econdmico"), cuyas conclusiones se expondran sucintamente a continuacién.

La principal variable de diferenciacién que caracteriza a los Cajeros en la industria
chilena es su ubicacién geografica, la cual determina en primer término la viabilidad
de su instalacién, para luego influir en su transaccionalidad y costos asociados, las
que en ltimo término condicionan su rentabilidad, Esto, atendiendo especialmente
a la estructura de ia industria chilena, en la cual a ios tarjetahabientes, por regla
general, les es indiferente a qué banco adquirente pertenece el Cajero al que
concurre®™, pasando a ser, por regla general, exclusivamente determinante la
ubicacién geografica del Cajero para su eleccion.

% Informacion de Transbank S.A. disponible en: <htlps:/fwww.transbank.clfpublic/nersonas/promocionesfie-
da-vuelto-2014/> [Ultima visita: 04-01-2017).

577491,

*8 Esto ocurre respeclo de la generalidad de las transacelones realizadas en Cajeros por tarjetahabientes. Sin
perjuicio de ello, algunos clientes de cuentas vista, camo por ejemplo los clientes de cuentas vistas de BBVA,
deben pagar una comisién por las transacciones realizadas en Cajeros de ofros bancos adquirentes, Véase:

<hitps:/Awww.bbva clifbin/mult/Contrato Cuenta Vista BBVA Link Plus tcm1 106-459826.pdf> [Ultima visita:

04-01-2017].
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70. Con el objeto de medir los riesgos asociados a la Operacion, y segin consta en el
Informe Econdmico, esta Division realizé un andlisis cuantitativo de influencia
geografica a nivel de cada uno de los Cajeros, para asi definir hasta qué distancia
la presencia de un Cajero afectaba la transaccionalidad de otros.

71. Dicho andlisis consistié en la realizacion de dos regresiones desde perspectivas
diferentes, relacionadas a la presencia de potenciales competidores a distintas
distancias y cdmo ello afecta la transaccionalidad de los Cajeros en estudio. La
primera analizé como la presencia de un Cajero central afecta la transaccionalidad
de Cajeros que se encuentran ubicados en los sucesivos anillos geograficos que
rodean a dicho Cajero en estudio. La segunda analizé cémo los cambios en la
cantidad de Cajeros que se encuentran en los dichos anillos geograficos afectan la
transaccionalidad del Cajero en estudio.

72.En definitiva, ambos andlisis cuantitativos arrojaron la misma conclusion: la
recaptura y fuga de transacciones entre Cajeros son efectivas a distancias menores
o iguales a 300 mts., [o que implicaria que el area de influencia promedio de un
Cajero corresponde a aquella formada por una circunferencia centrada en la
ubicacion del mismo, en un radio menor o igual a 300 mts®,

IV. CONCENTRACION Y UMBRALES.

73. Tomando en consideracién la naturaleza de la Operacion y las caracteristicas de la
industria en estudio, el Indice Herfindahi e Hirschman (HHI) utilizado comunmente
para el andlisis de operaciones de concentracién no aplicaria adecuadamente para
este caso en particular. Por su forma de célculo, éste sélo toma en consideracién
las entradas, salidas y participacitn de cada actor en el mercado, por lo que bajo el
escenario de una nueva entidad que funciona en paralelo y compite en un mismo
mercado con sus controladores, quienes contindian siendo activos en el mismo, el
BHI podria mostrar como resultado de la Operacidn incluso una desconcentracion.

74. Por otra parte, el supuesto de concentracién completa bajo dicho método, esto es,
la suma de las participaciones de las cuatro entidades una vez ejecutada la
Operacidn {SAG mas las Partes), sobrestimaria |la concentracién en el mercado en
estudio dado que, aunque las Partes compartirfan incentivos respecto a Cajeros Isla,
los Cajeros Sucursal® seguirian siendo de propiedad de cada uno de los Bancos.

%9 Para mas detalle sobre los ejercicios cuantitalivos realizados ¥ sus resultados, véase el Informe Econdmico.
& Véase pdrrafo 37 anterior,
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75, Finalmente, cabe sefalar que tal como se describié en el Capftulo 111.2. anterior, el
mercado relevante se debe definir a nivel local, restringiéndose a un drea de
influencia menor o igual a 300 mts. Por ello, las participaciones de mercado a nivel
nacional o incluso a nivel de comuna no reflejan adecuadamente la concentracién
en el mercado de Cajeros,

76. Considerando lo anterior, no se utilizara dicha metodologia de andlisis en este caso
particular.

V. RIESGOS PARA LA COMPETENCIA.
V.1. Consideraciones generales.

77.En el evento que la Operacion se hubiese materializado, la SAG se habria
constituido como una nueva entidad adquirente en la industria de Cajeros,
controlada conjuntamente por las Partes, y por tanto carente de la independencia
suficiente como para ser considerado un actor autdnomo8!.

78. Adicionalmente, los Bancos habrian mantenido su presencia como incumbentes en
dicha industria y por tanto como competidores de la SAG a través de la operacion
de Cajeros Sucursales®, reduciendo la presion competitiva entre los principales
actores de dicha industria®.

79.De tal manera, atendidas las caracteristicas de la industria, la alineacién de
intereses entre las Partes y la SAG y la posibilidad de los Bancos para influir
decisivamente en esta Ultima®, esta Divisién estima que, a la hora de evaluar los
riesgos derivados del perfeccionamiento de la Operacion, es posible considerar que
ésta traerfa aparejado el riesgo de un actuar coordinado entre las Partes, que se
traduciria en un aumento de la probabilidad de retiro de Cajeros.

V.2, Disminucién de Cajeros.

80. Recapitulando lo ya sefialado en el Capitulo I11.2. anterior, esto es que los Cajeros
compiten por transacciones en un area geogréfica limitada, Ia desinstalacién de un
ATM® trae como consecuencia que las transacciones que se dejan de hacer en éste

& En este sentido, ver: Alistair Lindsay y Alison Berrigde, “The EU Merger Regulation: Substantive Issues”,
Fourth Edition, Sweet & Maxwell, p.489 y ss.

€2 Los cuales, conforme se seiialé en el parrafo 48 anterior, constiluyen sustitutos de los Cajeros Isla.

53 Conjuntamente, los Bancos y la SAG concentrarfan el [ 50 1% del parque de Cajeros en Chile.

8 Richard Wish y David Bailey, “Compelition Law", Seventh Edition. Oxford University Press, p.833; y en el
mismo sentido Edurne Navarro, Andrés Font, Jaime Floguera y Juan Briones, “Merger Control in the EU*
Second Edition, Oxford University Press, p.12 y ss.

85 Véase Informe Econémico.
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sean recapturadas por los Cajeros cercanos dentro del radio definido anteriormente.
En sentido contrario, la instalacién de un Cajero en la cercanfa de otro praduce la
fuga o pérdida de transacciones hacia él,

81. De tal manera, la concentracién del control de un mayor nimero de Cajeros en uno
0 mas agentes con incentivos en comin, dentro una zona determinada, afectaria
sus incentivos para instalar y desinstalar ATMs®, llevando en definitiva a una
reduccion de su parque. Lo anterior, en atencion a los efectos esperados sobre los
Cajeros propios cercanos, los cuales captarian la mayor parte de la
transaccionalidad provocada por la desinstalacion de un Cajero propio
determinado®,

82. Conforme consta en el Informe Econdmico, se utilizaron modelos econométricos
para efectos de determinar si el hecho de que un tinico adquirente sea controlador,
directo o indirecto, de un mayor porcentaje de los Cajeros que rodean a un Cajero
especifico®, tiene una relacion causal con la probabilidad de que éste Ultimo sea
desinstalado®®,

83. En definitiva, de los resultados obtenidos es posible concluir que una mayor
participacion en el control de los Cajeros cercanos a un determinado Cajero afecta
positiva y significativamente la probabilidad de su desinstalacién™. Estos resultados
son expuestos en el Cuadro 4 del Informe Econdmico, en el cual se indican las
comunas que serian mas afectadas por la Operacion. En otras palabras, la eventual
materializacién de la Operacién conllevaria tanto una mayor probabilidad de retiro
de Cajeros como asimismo una reduccion de los incentivos para proceder a la
instalacion de nuevos Cajeros.

V.3. Otros riesgos.

84. Si bien esta Divisibn reconoce la existencia de otros riesgos, derivados
principalmente del eventual ejercicio de poder de mercado por la SAG v las Partes,
tales como un aumento de las comisiones cobradas a tarjetahabientes de cuentas
vista, el aumento de la tarifa interbancaria y el empeoramiento de condiciones

& Véase Informe Econdmico.

57 Lo mismo ocurriria, en sentido inverso, en el evento de una instalacién, desincentivando nuevas
instalaciones.

59 Por las razones sefialadas en el Capitufo V.2. anterior, [a concentracion en ta propiedad de Cajeros se
analizé ulilizando una distancia de influencia geografica maxima de 300 mis. No obstante lo anterior, por
razones practicas, los resultados son presentados a nivel comunal,

%9 Véase Informe Econdmico,

70 Estos resultados son consistentes con distintas especificaciones realizadas a las regresiones, asf como
tambien con distintos radios de influencia geografica. Los detalles de los ejercicios emplricos mencicnados en
esta seccion se pueden encontrar en el Informe Econémico,
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85.

Vl‘

86.

87.

88.

comerciales respecto de sus proveedores, resulta complejo dimensionar la entidad
de los mismos.

Atendidos los resultados obtenidos ya mencionados en relacién con el riesgo de
disminucion de Cajeros, se consideré que era necesario consultar la Operacion y
posteriormente, considerando la decisién de las Partes de no perseverar en la
misma, no resulta necesario, por ahora, profundizar en este punto.

BARRERAS DE ENTRADA.
Las Partes manifestaron en la Notificacion que [ 51 7.

Actualmente, el negocio de los ATMs es desarrollado exclusivamente por entidades
bancarias con presencia relevante en el segmento personas, atendido que estos
constituyen un producto de apoyo a dicho segmento?™.

Al respecto, si bien es cierto que para dichas instituciones las barreras de entrada
no son de gran relevancia, sélo los bancos con presencia en dicho segmento tienen
incentivo a entrar o expandirse en el mercado de Cajeros. A la fecha, la totalidad de
las instituciones con presencia relevante en ese mercado son bancos adquirentes
de ATMs.

89. Adicionalmente, la enfrada en vigencia del Decreto 222 —[ 52 1%, incidiria en la

90.

necesidad de una mayor escala en la cantidad de cuentas bancarias asociadas a
personas naturales, para efectos de incentivar a una entidad bancaria a entrar y/o
expandirse en dicho mercado.

Por otra parte, los tramites para la puesta en marcha de una red de Cajeros no
constituirfan barreras considerables que impidan la entrada al mercado por parte de
una entidad bancaria que preste servicios dirigidos a personas naturales a una gran
escala™, Los referidos tramites consisten en que, en la practica, la entidad debe
formar parte de la red de Redbanc S.A., para lo cual debe cumplir con los requisitos
de afiliacién establecidos por dicha entidad™, o bien acordar con alguno de los
adquirentes que forman parte del mismo, su interconexion a través de ellos.

71 Notificacion, p.24.

72 Dentro del contexto de banca personas, las instituciones bancarias son las interesadas en desarrollar el
negocio de |os Cajeros, con el objeto de ofrecer un servicio integral a sus clientes.

73 Véase parrafo 44 anterior.

74 De acuerdo a los antecedentes recopilados durante Ja Investigacion, a diciembre de 2015, BancoEstado,
Banco Chile, Banco Santander y BCI, eran titulares del 80% del parque de Cajeros del mercado chileno, vy a
su vez concentraban el 95% de Jas cuentas bancarias asociadas a personas naturales.

53]
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Asimismo, la entidad debe ser titular de una cuenta corriente en el BC, para efectos
de acceder a su Sistema de Liquidacidon Bruta en Tiempo Real y al sistema de
Compensacién de Cajeros Autométicos.

VIl.  EFICIENCIAS,

91.

92,

93.

94.

95.

En este caso particular, si bien durante la investigacién fue posible contrapesar los
riesgos detectados con las potenciales eficiencias que se derivarian de la
Operacién™, esta Divisién considera que las mismas no cumplen los requisitos que
establece |la Guia™, esto es, resultar verificables, inherentes a la Operacion vy aptas
para revertir [os riesgos de competencia asociados a esta titima (debiendo a su vez
ser suficientes, oportunos y traspasables a consumidores), conforme a lo sefialado
en adelante:

i. Ahorro de costos operacionales por mejor gestién de rutas.
[54].

Actualmente la gestion de rutas es provista a los adquirentes por las ETV, quienes
optimizan los viajes necesarios para cumplir su cometido. Al respecto, y conforme a
la informacién recabada a propésito de la Investigacion, existen dos factores que, a
juicio de esta Divisidn, impiden entender que la Operacién traeria aparejado que las
ETV puedan realizar rutas mas eficientes.

En primer lugar, las ETV ya prestan sus servicios a distintos adquirentes, [ 55 J%. En
segundo lugar, los adquirentes contratan con distintas ETV para proveer efectivo a
Cajeros situados en ubicaciones cercanas®, para asi minimizar el riesgo de que una
zona quede desprovista ante una eventual falta de servicio de dichos proveedores;
es esperable que la SAG, en tanto adquirente, se comporte de la misma manera®.

Por lo tanto, y atendidas las anteriores consideraciones, concentrar la propiedad de
Cajeros en una Gnica entidad no conllevaria necesariamente hacer mas eficientes

% Capltutos IH.H.3 y 1Il.H.4 del Compendio de Normas Financieras del BC.

??[551

78 A su vez, esto es coherente con el enfoque adoptado por esta misma Fiscalia. Véase el Informe de Archivo
F43-2015, “Engjenacidn de Foods Compaiila de Alimentos™. Disponible en: <htip:fiwww.fne.gob.cliwp-

conlent/uploads/2015/1 ifinpu_F43 2015.pdf> [Ultima visita; 05-01-2017].

BI57].

8 Esto, y en opinién de las Partes, lo realizaban en consideracién a los riesgos de una huelga de los
empleados de las ETV, o de cualquier otra circunstancia gue imposibilite temporalmente a éstas de proveer el

servicio,
8irs5g].
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las rutas, de manera que la eficiencia referida no ha sido considerada como
verificable,

il. Mejor gestion del uptime de los Cajeros.

96.[59].

97. Sin perjuicio de lo anterior, el Capltulo 1-7 de la RAN de la SBIF ya establece como
obligatoria una disponibilidad (uptime) superior a un 95%, cuyo incumplimiento trae
aparejado la aplicacién de sanciones, En Chile, el promedio actual de uptime de los
Cajeros alcanza un 97%%. Conforme a los antecedentes allegados a la
Investigacion, este promedio es comparable con el de paises desarrollados v es
muy complejo elevarlo atin méass,

98. De tal manera, la actual existencia de sanciones ante un uptime menor, sumado al
hecho de que en la practica, y en virtud de sus acuerdos comerciales, son las ETV
las responsables del tiempo de uptime de los Cajeros, no es posible considerar que
esta eficiencia sea inherente a la Operacion.

iii. Mayor escala en la compra de equipos e insumos.
99. [60].

100.[ 61 ], las Partes ya son titulares de una escala considerable para la compra de
equipos e insumos (Banco Santander y Banco de Chile son los bancos privados con
mayor cantidad de Cajeros en Chile) y si bien BBVA tiene un nimero menor de
equipos, [621.

101.De tal manera, no es posible considerar que esta eficiencia sea inherente a Ia
Operacién, atendido a que la misma ya existe respecto de las Partes.

iv. Mejor distribucidn, evitando duplicidad.
102.[ 63].

103.En relacidn a lo anterior, hacemos referencia a lo sefialado en el Capitulo V., esto
es que la eventual materializacion de la Operacién conllevarfa tanto una mayor

8 Conforme estadisticas sefialadas por la SBIF. Véase:

<hitps:/iwww.sbif.clsbifweb3/internet/archivos/publicacion 1 1060.pdé> [Ultima visita: 05-01-2017).
Br647,
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probabilidad de retiro de Cajeros® como asimismo una reduccion de los incentivos
para proceder a la instalacién de nuevos Cajeros.

104.En consecuencia, la eficiencia invocada contradice absolutamente los hallazgos de
la investigacién en materia de riesgos a la competencia, de manera tal que no puede
considerarse verificable,

Vill. MEDIDAS DE MITIGACION.

105.Atendido el riesgo de aumento de la probabilidad de retiro de Cajeros, derivado de
la eventual coordinacién entre la SAG v las Partes, las Partes ofrecieron medidas
tanto al momento de la Notificacidn® como una vez expuestos por esta Divisién los
riesgos detectados®

VIIILA. Medidas ofrecidas en Ia Notificacion.

108.Las Partes, habiendo efectuado un “anélisis de libre competencia previo” respecto
“de los riesgos que la Operacién podria tener”, ofrecieron implementar una serie de
medidas de mitigacion: [65].

VIIL.2. Medidas ofrecidas durante la Investigacién.

107.Posteriormente, mediante presentacion de fecha 17 de agosto de 201 6%, y “con
miras a disminuir y/o erradicar los riesgos competitivos® identificados por esta
Divisién, las Partes propusieron nuevas medidas de mitigacion, adicionales y
complementarias a aguellas ya formuladas:

(i) modificar el gobierno corporativo de la SAG [66 ];
(i) [66];

(i) [661;y

(iv) [66].

108.Finalmente, las Partes ofrecieron [ 67 ].

5 \féase Informe Econdmico.
8 Conforme fue sedialado en el punto 2. de la Nofificacién.

% Sefaladas en presentacion realizada por las Partes, de fecha 17 de agosto de 2016 (Correlativo ingrasg N°
03297-16).
87 Correlativo ingreso N° 03297-16.
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Vill.3. Insuficiencia de las medidas ofrecidas.

109.A juicio de esta Division, las medidas de mitigacion ofrecidas por las Partes no
resuitan en principio efectivas en impedir que la Operacién tienda a restringir la libre
competencia.

110.Respecto a las medidas de gobierno corporativo propuestas por las Partes, esta
Division estima que no garantizan la independencia de la SAG como competidor de
sus accionistas en el mercado de Cajeros, por cuanto la calidad de director
independiente contemplada en el articulo 50 bis de la LSA, no seria suficiente para
dotar a la sociedad de independencia operativa. [ 68 1.

111.De tal manera, el establecimiento de los Directores Independientes no mermaria Ia
posibilidad de ejercer una influencia decisiva conjunta de los Bancos en |a SAG,
[691].

112.Adicionaimente, y siguiendo las principales gufas internacionales en materia de
remedios®, esta Division considera que [ 70 . No es suficiente para contrarrestar
los riesgos derivados de la Operacion, atendida su naturaleza conductual y
temporales,

IX. CONCLUSION

113.Acorde a lo sefialado en el presente Informe, atendido que el perfeccionamiento de
la Operacion hubiese traldo como consecuencia un aumento en la probabilidad de
desinstalacion de Cajeros, y en consideracion a la insuficiencia de las medidas
propuestas para contrarrestar dicho riesgo, la Fiscalia estimé que en la medida de
que las Partes pretendieran materializar la Operacién, éstas debian seguir el
procedimiento de consulta ante el H. Tribunal de Defensa de la Libre Competencia,
conforme los términos de la Gula y del DL 211.

88 En este sentido: “Comunicacién de la Comisién relativa a las soluciones admisibles con ameglo al
Reglamento (CE) no 139/2004 del Consejo y al Reglamento (CE) no 802/2004", de la Comisién Europea.
{2008/C 267/01). Publicado con fecha 22-10-2008 en el Diario Oficial de [a Unidn Europea. Disponible e
<http:/feur-lex.europa eu/legal-contenVES/TXT/PDF/uri=CELEX:52008XC1022(0 1) &fram=EN> [Ultima Visita:
06-01-2017]; “Antitrust Division Policy Guide To Merger Remedies”, Del U. S. Department of Justice Anfitrust
Division. June 2011. Disponible en;

<httgs:ﬂmm.justice.gowsites!default!ﬂleslatrﬂegacglzo1 1/06/17/272350.pdt> [Ultima Visita: 06.01 2017 vla
versidn en inglés de *Guidance on Remedies in Merger Control”, de la Bundeskartellam|, Version Public
Cansultation de fecha 7-10-20186, Disponible en;

<htt :ﬂmvw.hundeskartellamt.de!SharedDocslPublikatium‘EN:‘LeitIiniem‘Guidance%200n%20Remedies
%20Merger%20Control.pdf? blob=publicationFile&y=2> [Ultima Visita: 06-01-2017].

83 Conforme lo sefiala el H. Tribunal de Defensa de Ia Libre Competencia, mediante Resolucidn N° 37/2011
Santiago, 21 de septiembre de 2011, considerando 307, disponible en; <htip:/fwww.fne.qob.cliwp-

contenliyploads/2011/11/Reso 37 2011.pdf> [Ultima visita: 08-01-2017].
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114.8in perjuicio de lo anterior, las Partes comunicaron su intencién de no perseverar,
por ahora, en la materializacion de la Operacion.

115.De este modo, y considerando que la Operacion no sera perfeccionada, se sugiere
archivar los antecedentes de esta Investigacion, salvo el mejor parecer del sefior
Fiscal, y sin perjuicio de la facultad de la Fiscalia para velar permanentemente por
la libre competencia en los mercados y mantener bajo estricta vigilancia la evolucion
de los mercados analizados.

Saluda atentamente a usted, 3 Ve
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MABEL AHUMADA CASTIELO
JEFA DIVISION DE FUSIONES Y ESTUDIOS (S)
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