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RESUMEN: En el ¢jercicio de sus facultades, el Tribunal de Defensa de la Li-
bre Competencia emitié en enero de 2017 una recomendacién de modificacién
normativa en el dmbito de la industria de pago con tarjetas. Dicha propuesta
busca promover la competencia especialmente en el dmbito de la adquisicién,
esto es, la actividad que tiene por objeto incorporar a los comercios a la red de
tarjetas para aceptarlas como medios de pago, proporciondndoles los servicios
tecnoldgicos y administrativos requeridos para ello y que hoy dia tiene prictica-
mente como unico operador a Transbank S.A. de propiedad del conjunto de los
bancos. En el presente articulo el autor realiza un andlisis acerca de la eficacia y
oportunidad de esta recomendacién normativa para abordar la realidad de un
mercado dindmico y complejo, sintetiza los principales aspectos que permiten
entender esta industria y sus desafios regulatorios, evaltia la pertinencia de las
propuestas especificas formuladas por el Tribunal, para finalmente enunciar
algunas consideraciones en torno a bienes juridicos que junto con la libre com-
petencia deben ser ponderados a la hora de regular la industria de pago con
tarjetas.
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1. INTRODUCCION

El 13 de enero de 2017 el Tribunal de Defensa de la Libre Compe-
tencia (“TDLC” o “el Tribunal”) en uso de la facultad que le con-
cede el articulo 18 numeral 4 del texto refundido del Decreto Ley
211" (“DL 211”), dicté una proposicién de modificacién normati-
va sobre servicios asociados a la utilizacién de tarjetas de crédito y
débito de aceptacién universal.

El objetivo de esta recomendacién normativa es fomentar la com-
petencia en la industria de los medios de pago con tarjetas, para
lo cual el Tribunal formulé un conjunto de propuestas para dictar
o modificar preceptos legales o reglamentarios. Tales sugerencias,
que no tienen un cardcter vinculante ni obligatorio para las auto-
ridades legislativas, regulatorias y fiscalizadoras de nuestro pafs, se
fundan en una revisién y andlisis exhaustivo del mercado de tarjetas
de crédito y débito de aceptacién universal en Chile, recogiendo la
experiencia comparada acerca de cémo se organiza esta industria en
otros paises y su regulacién aplicable, y evaluando los aportes y pos-

turas de dieciséis instituciones que participaron en este proceso?.

El presente articulo realiza un andlisis en cuanto a la eficacia y
oportunidad del esfuerzo desplegado por el TDLC en orden a “reco-
mendar la dictacion o modificacion de normas legales o reglamentarias
relativas a los servicios asociados a la utilizacion de tarjetas de crédito
y débito de aceptacidn universal como medios de pago™, formulando
“un conjunto de propuestas que afectan de manera profunda, a nivel

! De conformidad al articulo 18 4) del DL 211 el TDLC estd facultado para: “Proponer
al Presidente de la Repiiblica, a través del Ministro de Estado que corresponda, la modifi-
cacion o derogacion de los precepros legales y reglamentarios que estime contrarios a la libre
competencia, como también la dictacion de preceptos legales o reglamentarios cuando sean
necesarios para fomentar la competencia o regular el ejercicio de determinadas actividades
econdmicas que se presten en condiciones no competitivas. En todo caso, el ministro receptor
de la propuesta deberd manifestar su parecer sobre esta. La respuesta serd publicada en el
sitio electronico institucional del Tribunal, de la Fiscalia y del Ministerio de que se trate”.
Participaron en calidad de intervinientes en la tramitacién del ERN 20/2014: OPS
Ingenierfa Limitada, American Express, Banco Santander-Chile, Banco Central de
Chile, Mastercard International Incorporated, Transbank S.A., Banco de Crédito e
Inversiones, Scotiabank Chile S.A., Operadora de Tarjetas de Crédito Nexus S.A.,
Multicaja S.A., Banco de Chile, Fiscalia Nacional Econdmica, Servicio Nacional del
Consumidor, Ministerio de Hacienda, Ministerio de Economf{a, Fomento y Turismo y
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras (“SBIF”).

3 TDLC, Proposicién de Modificacién Normativa N°19/2017 de 13 de enero de 2017,

(“Recomendacién Normativa”), n.191.
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estructural y conductual, el mercado nacional en la forma como actual-
mente se le conoce™. A continuacién, desarrolla una sintesis de los
principales elementos que aborda esta recomendacién normativa,
lo que posibilita tener una visién global del mercado de pago con
tarjetas y cudles son sus principales desafios regulatorios, para luego
efectuar algunas consideraciones en torno a otros bienes juridicos
que junto con la libre competencia deben ser tomados en cuenta a
la hora de regular esta industria dentro del ordenamiento constitu-
cional y legal vigente.

2. EFICACIA'Y OPORTUNIDAD DE LA
RECOMENDACION NORMATIVA DEL TRIBUNAL DE
DEFENSA DE LA LIBRE COMPETENCIA

La proposicién de modificacién normativa N°19/2017 de 13 de
enero de 2017 fue emitida por el TDLC después de un proceso no
contencioso que se extendid por casi tres afos, iniciado con la re-
solucién de apertura del Expediente de Recomendacién Normativa
(“ERN”), Rol 20-2014, dictada el 17 de abril de 2014, teniendo
como antecedente los argumentos expuestos por la Fiscalia Na-
cional Econémica (“FNE”) y otros intervinientes en el proceso no
contencioso N° 418-13, caratulado “Solicitud de la FNE sobre modi-
ficacion del Dictamen N°757 de la H. Comisién Preventiva Central™.

Se encuentra dividida en diez capitulos, donde el Tribunal aborda
una recopilacién y sintesis de las opiniones y argumentos aportados
por los intervinientes, para luego abocarse propiamente a formular
su recomendacién normativa.

La propuesta del Tribunal discurre, en primer lugar, por una des-
cripcién y andlisis genérico de la estructura de la industria de
medios de pago correspondiente a las tarjetas de crédito y débito;
luego realiza esa misma descripcién y andlisis referido especifica-
mente al mercado chileno, para finalmente, después de evaluar las
sugerencias formuladas por los mismos intervinientes en el proceso,
concluir o resolver su propia postura que, como se verd, tampoco
resulta undnime por parte del Tribunal, siendo algunas de sus pro-

4 Recomendacién Normativa n.192.
5 Recomendacién Normativa n.1.
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puestas centrales rechazadas por un voto de minoria de dos de los

cinco ministros que lo integran®.

Sin perjuicio de valorar el esfuerzo desplegado por el Tribunal para
realizar un estudio profundo de la industria de pagos con tarje-
tas, invitando a los principales actores del mercado a formular sus
puntos de vista y aportes, revisando la experiencia comparada y la
literatura econémica sobre el particular y formulando un conjun-
to de propuestas regulatorias respecto de las cuales pudiere existir
mayor o menor consenso, cabe preguntarse si esta recomendacion
normativa constituye un medio eficaz para impulsar o promover la
libre competencia en la industria de los medios de pago con tarje-
tas. Si bien no puede dejar de reconocerse que la labor desplegada
por el Tribunal constituye un aporte valioso en la linea antedicha,
en el contexto de un mercado que tradicionalmente ha estado en
manos de un solo actor en lo que se refiere a adquirencia, teniendo
a Transbank como principal operador, en mi opinién existen ar-
gumentos que llevan a cuestionar la eficacia y oportunidad de esta
recomendacién normativa, que paso a detallar a continuacidn:

i) La facultad contemplada en el articulo 18 nimero 4 del DL
211 en virtud de la cual el TDLC puede efectuar recomenda-
ciones normativas que van dirigidas al Presidente de la Repu-
blica, a través del Ministro de Estado que corresponda, con el
objeto de instar a la modificacién o derogacién de preceptos
legales o reglamentarios que estime contrarios a la libre com-
petencia, o la dictacién de normas destinadas a fomentarla o
bien la regulacién de determinadas actividades econdémicas
que se prestan en condiciones no competitivas, no constituye
el ejercicio de una facultad propiamente jurisdiccional, en el
sentido de “sancionar o dictar el derecho”. El Tribunal no estd
resolviendo un litigio o conflicto de derechos que amerite un
pronunciamiento con fuerza obligatoria o vinculante para las
partes involucradas.

La Recomendacién Normativa fue pronunciada por los Ministros: Sr. Enrique Vergara
Vial, Presidente; Sr. Eduardo Saavedra Parra; Sr. Javier Tapia Canales; Sra. Maria de
la Luz Domper Rodriguez; y el Sr. Tomds Menchaca Olivares. Estos dos ultimos re-
presentan el voto disidente en dos de las ocho medidas propuestas y que se desarrollan
en la seccién 6 del presente articulo.
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La falta de imperium que corresponde al poder o capacidad
para hacer cumplir incluso coactivamente lo resuelto por el
Tribunal en la solucién de controversias suscitadas en el dm-
bito de la libre competencia o de una consulta especifica para
prevenir o evitar efectos anticompetitivos, lleva a plantearnos
si el ejercicio de esta facultad constituye una via eficaz en la
linea de introducir mayor competencia en un mercado carac-
terizado en la prdctica por un proveedor unico de servicios de
adquirencia.

La misma duracién del proceso asociado a esta recomenda-
cién normativa, casi tres anos de estudio, trabajo y audiencias,
con todo el desgaste que ello supone en cuanto a tiempo y
recursos, genera una duda razonable acerca de la efectividad y
resultados concretos aparejados a esta recomendacién que, en
definitiva, queda sujeta a la voluntad legislativa del Gobierno
de turno y la adopcién de medidas que pueden ser acogidas
por otros entes con potestades regulatorias.

El ministro receptor de la propuesta, en este caso, el Ministro
de Hacienda’, que de conformidad a la disposicién legal men-
cionada debe expresar su parecer sobre la recomendacién del
Tribunal, respondi6 a la misma recién el 22 de septiembre de
2017, casi 8 meses después de haberla recibido el Ministerio
de Hacienda por primera vez y ante una insistencia que realizé
el mismo Tribunal, a requerimiento de una presentacién efec-
tuada por uno de los incumbentes, Multicaja S.A. Esta em-
presa compareci6 en el mes de agosto de 2017 en el respectivo
ERN haciendo presente al Tribunal la omisién del Ejecutivo,
que en su opinién generaba una incertidumbre en el dmbito
regulatorio, toda vez que los agentes que participan en el mer-
cado requieren conocer para sus decisiones de inversién cudles
de las propuestas del Tribunal serdn o no acogidas y con qué
jerarquia normativa.

La respuesta del Ministro de Hacienda si bien comparte el
diagndstico general sostenido por el Tribunal “en e/ sentido de
que los segmentos del procesamiento y la adquirencia en el merca-

7" El Ministro de Hacienda que respondié el oficio del TDLC en relacién a la recomen-
dacién normativa fue el Sr. Nicolds Eyzaguirre Guzmdn.
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ii)

do de los bienes de pago en nuestro pais se desarrollan en condicio-
nes que difieren respecto del contexto internacional, en donde la
existencia de un solo actor pudiese constituir un obstdculo para la
competencia en esta industria”8, da cuenta de una serie de cam-
bios regulatorios que eliminan algunas de las barreras normati-
vas representadas por el Tribunal. Entre ellas, estin los cambios
introducidos por la Ley 20.950 que autoriza la emisién y ope-
racién de medios de pago con provisién de fondo por entida-
des no bancarias, y la nueva normativa del Banco Central de
Chile (“BCCh”) sobre emisién y operacién de tarjetas de cré-
dito, de débito y de pago con provisién de fondos, conforme
a los cuales se elimina la limitacién que tenifan las sociedades
de apoyo al giro de prestar servicios a entidades no bancarias,
terminando con ello la exigencia normativa que otrora estable-
ciera el BCCh entre las entidades emisoras y adquirentes, con
el objeto de aumentar la oferta de servicios de operacién para
los comercios adheridos a redes de pagos. Sin perjuicio de es-
tos avances, la respuesta del Ministro de Hacienda plantea que
la implementacién de cambios regulatorios en este mercado
requerird del esfuerzo conjunto y coordinado de todos los or-
ganismos reguladores involucrados e “identificar y estudiar las
vias institucionales idéneas para materializar aquellas medidas
contenidas en la Proposicion Normativa que sean necesarias para
fortalecer la competencia en esta industria y cuya implementacion
no genere costos que puedan neutralizar sus beneficios, por ejemplo
afectando la seguridad del sistema de pagos™. En definitiva, las
medidas sugeridas en la recomendacién normativa del Tribunal
quedaron pendientes de estudio y andlisis.

En relacién a la forma de implementar los cambios propues-
tos, el mismo Tribunal senala que la “materializacion de todas
las recomendaciones mencionadas debieran ser precedidas de un
riguroso andlisis del impacto regulatorio que considere y permita
Justificar, entre otros aspectos, que los beneficios de adoptar cada
medida superan los costos asociados a la introduccion de nueva
regulacion o a la modificacion de la existente”'°. Este reconoci-

8
9
10

Ordinario N° 2033 del Ministro de Hacienda de 22 de septiembre de 2017.
Ibidem.
Recomendacién Normativa, Capitulo X, 4.1.
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iii)

miento que hace el propio Tribunal acerca de que sus propues-
tas requieren de un andlisis riguroso previo que dimensione los
impactos de implementar cada medida, confirma que la reco-
mendacién normativa no es definitiva, es una aproximacién,
valiosa, pero todavia necesitada de una ponderacién mayor de
cara a sus potenciales impactos. Precisamente debido a dicho
andlisis previo que dimensione impactos, el cual tendria que
efectuarse en sede legislativa o por los menos a nivel de los
érganos previstos por la legislacién para establecer regulacio-
nes atingentes al sistema de pagos, como el BCCh y la SBIF,
es que la recomendacién normativa no resulta por si misma
una herramienta lo suficientemente eficaz para introducir mds
competencia en la industria de los medios de pago. Es el mis-
mo Tribunal el que abre la puerta a la consideracién de que
implementar algunas de las medidas sugeridas podrian tener
mds costos que beneficios. El TDLC claramente es eficaz al
momento de resolver conflictos de libre competencia impo-
niendo sanciones, estableciendo medidas para casos concre-
tos donde se verifican pricticas anticompetitivas, evacuando
consultas y emitiendo autorizaciones. Dicha efectividad se ve
atenuada en el ejercicio de la facultad de formular propuestas
normativas, privadas de obligatoriedad y cardcter vinculante
para los actores de un mercado y donde no es posible en abs-
tracto evaluar los costos y beneficios de las medidas sugeridas.

La complejidad, dinamismo, extensién e impacto de este
mercado ciertamente dificultan la implementacién de una re-
gulacién integral, tal como lo propone el TDLC. El Tribunal
afirma que las medidas propuestas “estdn disenadas para ser
implementadas, en tanto ello sea posible, como un todo, a fin de
maximizar su potencial de fomento de la competencia®! avan-
zando “hacia una regulacion integral de la industria de medios de
pago con tarjetas” 2.

La industria de pago con tarjetas es un mercado complejo,
marcado por una pluralidad de intervinientes y roles. Desde
el punto de vista de los precios, las tarifas de intercambio que
perciben los emisores y los merchant discounts que soportan

11
12

Recomendacién Normativa, Capitulo X, 4.2.
Recomendacién Normativa, Capitulo X, 1.
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los comercios, por nombrar solo dos variables objeto de un
debate recurrente, no difieren sustancialmente de mercados
calificados como competitivos por el niimero de sus partici-
pantes y la desagregacién de roles y funciones, tal como queda
de manifiesto en las diversas presentaciones efectuadas por los
intervinientes en el ERN. Tampoco resulta evidente que los
niveles de seguridad, innovacién y servicio presentes en esta
industria en Chile sean deficitarios respecto a los existentes en
otros paises, a cuyo respecto las certificaciones que otorgan las
marcas garantizan el cumplimiento de estidndares internaciona-
les. Por lo tanto, aunque sin duda es deseable introducir mds
competencia en la industria de pago con tarjetas nacional, las
futuras regulaciones que introduzcan una mayor competencia
en este mercado deben recoger de alguna manera la historia de
cémo se ha ido organizando este sistema de pagos, priorizando
la eliminacién de barreras normativas, generando incentivos y
abordando las controversias en el dmbito de la libre competen-

cia al amparo jurisdiccional del TDLC.

El dinamismo de la industria de pago con tarjetas se explica en
gran medida debido a su desarrollo tecnolégico. Los avances
que se incorporan en las tarjetas en orden a mejorar su seguri-
dad como el uso de chip y clave de autenticacién, los sistemas
de bloqueo y notificacién de transacciones, la introduccién
de los puntos de venta méviles o mPOS asociados al uso de
celulares y aplicaciones, la interconexién de redes y el uso de
otros canales, posibilitan cambios en la industria que impactan
seriamente en los modelos de negocio y posibilitan la entrada
de nuevos actores al mercado, impulsando una mayor compe-
tencia. En este sentido, una regulacién integral como la pro-
puesta por el Tribunal, requiere la suficiente flexibilidad en su
implementacién, a fin de que pueda adaptarse a un mercado
cambiante. Con ello se mitiga el riesgo de establecer regulacio-
nes que, en vez de favorecer la competencia, puedan terminar
por afectarla o bien introducir costos en los modelos de nego-
cio, que deterioren las eficiencias logradas.

La extensién y el impacto de la industria de pago con tarjetas,
como principal medio de pago por sobre el efectivo y el che-
que, con una cobertura que de acuerdo con el Informe de In-
clusién Financiera de la SBIF de 2016 alcanza a mds del 72%
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iv)

en tarjetas de débito, al 34% en tarjetas de crédito bancarias
y al 31% en tarjetas de crédito no bancarias en la poblacién
mayor o igual a 15 afios!3, plantea que cualquier intervencién
regulatoria que promueva la libre competencia adopte una gra-
dualidad e intensidad acorde a un mercado que funciona bien
y es perfectible, frente a la alternativa de introducir reformas
estructurales que no necesariamente se traducen en mejores
condiciones para los tarjetahabientes y los comercios y que pu-
dieren tener mds costos que beneficios.

El TDLC despliega principalmente su rol como garante de la
libre competencia al prevenir, corregir y sancionar los atenta-
dos contra dicho bien juridico, sin perjuicio de sus facultades
para emitir instrucciones de cardcter general de conformidad a
la ley y efectuar recomendaciones normativas en el dmbito de
la libre competencia. Desde esa perspectiva, el rol regulatorio
que le cabe al Tribunal es acotado. Como senala el profesor
Fermandois, la funcién del TDLC ‘consiste en resolver conflic-
tos, o controversias surgidas de la defensa del bien juridico de la
libre competencia. Por ello, la funcion reguladora le es antinatural
y constitucionalmente le queda vedada: su mision es sentenciar y
no regular. Empero, si con motivo de una sentencia se formulan
por el Tribunal criterios determinados, acotados al caso y some-
tidos a la ley y la Constitucion, ello serd licito. Si se excede de ese
marco, deviene inconstitucional™4.

En el contexto del ERN, la principal medida propuesta por el
Tribunal con el voto disidente de dos de sus cinco ministros,
consiste en la prohibicién de la actuacién conjunta de los
bancos emisores en la adquirencia, lo que supondria el fin de
Transbank. La implementacién de esta medida radical, que
evidentemente no es consecuencia de un proceso que se haya
seguido contra esta empresa por actos contrarios a la libre
competencia ni tampoco a la revisién de autorizaciones otor-
gadas por el Tribunal, que en su oportunidad permitié a los
bancos emisores la afiliacién de los establecimientos de comer-

13
14

SBIF, Informe de Inclusién Financiera (2016): 25.
FermanDors, Arturo, Derecho Constitucional Econémico, Tomo I, Segunda Edicién
Actualizada, Ediciones Universidad Catélica de Chile, Santiago de Chile (2006): 203.
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cio directamente o a través de terceros!>, por cierto debiera ser
“precedidals] de un riguroso andlisis del impacto regulatorio”, al
decir del mismo Tribunal, a fin de que los costos no sean ma-
yores que los beneficios previstos.

Es posible plantear mecanismos alternativos y con una mayor
gradualidad a la solucién propuesta por el voto de mayoria del
Tribunal, que posibiliten la incorporacién de nuevos actores en
el rol adquirente, conforme las ideas matrices de varios proyec-
tos que no han llegado a convertirse en leyes de la Reptblical®.

En otro orden de cosas, la oportunidad de esta propuesta normativa
también merece algunas observaciones:

i)

La tramitacién del ERN que dio lugar a la propuesta del Tri-
bunal iniciada en el mes de abril de 2014 se extendié por casi
tres anos.

Durante ese lapso, el 30 de noviembre de 2015, la Excma.
Corte Suprema conociendo de un recurso de reclamacién de-
ducido por Multicaja y Multitarjeta contra la sentencia dictada
por el TDLC en la causa C-246-2012, caratulada “Multicaja
S.A. y otro contra Banco del Estado de Chile”, ratificé el criterio
sostenido por el TDLC en el sentido que “resultaria del rodo
improcedente forzar al demandado a contratar con un determi-
nado tercero la prestacion de servicios que la regulacion sectorial
contempla expresamente puede reservar para si”'’.

Asimismo, a lo largo de estos anos, se han tramitado varios
proyectos de ley que buscan promover la libre competencia en
la industria de pago con tarjetas'8, habiendo sido dictada la

Recomendacién Normativa, voto disidente, considerando primero.

Boletin 8331-05, que modifica la Ley General de Bancos, estableciendo, entre otras,
la obligacién de que las entidades bancarias ofrezcan a sus clientes y a los comercios al
menos dos opciones de red transaccional, y que al menos una de ellas no se encuentre
relacionada con los bancos emisores. Boletin 9201-03, que regula la competencia en
el mercado de los medios de pago electrénicos, permitiendo que cualquier adquirente
que cumpla con las condiciones necesarias pueda acceder de manera no discriminato-
ria a la red de procesamiento. Boletin 10399-03, que modifica la Ley N° 19.496, sobre
proteccién de los derechos de los consumidores, y otros cuerpos legales, para garanti-
zar el acceso a distintos sistemas de pago y operaciones bancarias.

TDLC, Sentencia 142/2015, considerando septuagésimo primero.

Ver nota 17.
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ii)

Ley 20.950 que autoriza la emisién y operacién de medios de
pago con provisién de fondo por entidades no bancarias!®.

A su turno, el BCCh dicté el 30 de junio de 2017 una nueva
normativa sobre emisién y operacién de tarjetas de crédito, de
débito y de pago con provisién de fondos en el Compendio de

Normas Financieras?°.

Adicionalmente, en febrero de 2017, la SBIF otorgé la auto-
rizacién de existencia a Red Global S.A., sociedad de apoyo al
giro bancario de propiedad mayoritaria del Banco del Estado
de Chile en alianza con un proveedor de servicios tecnoldgi-
cos SumUp, la cual se encuentra en proceso para desarrollar la
operacién de tarjetas con énfasis en la afiliacién de los peque-
fios comercios, proporcionando soluciones tecnolégicas que se
ajusten a dicha realidad.

Todos los hechos y circunstancias resefiados precedentemente
y que tienen relevancia por su impacto normativo y compe-
titivo en la industria de pago con tarjetas, dan cuenta de que
varias de las propuestas del Tribunal contenidas en su reco-
mendacién normativa, en atencién a la duracién que tuvo este
procedimiento de casi tres afos, significé un rezago que las
torna en alguna medida extempordneas y desajustadas al actual
panorama del mercado.

El sistema de pagos descansa en una plataforma tecnolégica
dindmica que impacta en el desarrollo del mercado y sus mo-
delos de negocio, modificando las condiciones de competitivi-
dad. En este sentido, el proceso requerido para formular una
propuesta normativa debiera ser acotado en el tiempo, so pena
de fundar las recomendaciones en andlisis y consideraciones
ficticas sujetas a la obsolescencia tecnolégica. Los multiples
avances que han acontecido en la industria estos dltimos tres
afos, algunos de los cuales se han resefiado precedentemente,

20

La Ley 20.950 fue publicada en el Diario Oficial el 29 de octubre de 2016.

Los nuevos capitulos del Compendio de Normas Financieras del Banco Central de
Chile son: IIL.].1 sobre emisién de tarjetas de pago, III.].1.1. sobre emisién de tarjetas
de crédito, TI1.J.1.2. sobre emisién de tarjetas de débito, II1.J.1.3. sobre emisién de
tarjetas de pago con provisién de fondos y II1.J.2. sobre operacién de tarjetas de pago.
Esta normativa fue publicada en el Diario Oficial y entré en vigor el 30 de junio de
2017.
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afectan hasta cierto punto la validez y proyeccién de algunas
de las propuestas formuladas por el Tribunal en su recomenda-
cién normativa.

A continuacién, previo a analizar las propuestas concretas que
forman parte de la recomendacién normativa del Tribunal, se des-
cribird la industria de pago con tarjetas, para luego abordar su pro-
blemdtica en el 4mbito de la libre competencia y cémo se organiza
dicho mercado en Chile con sus condiciones de competencia.

3. LAINDUSTRIA DE PAGO CON TARJETAS

En términos simples, los principales medios de pago electrénico
pueden dividirse en tarjetas de crédito, tarjetas de débito y tarjetas
de prepago. Las tarjetas de crédito se caracterizan por permitir un
pago a plazo que puede ser superior al que admite directamente el
comerciante; las tarjetas de débito son aquellas que se encuentran
vinculadas a una cuenta corriente o cuenta vista y que se caracteri-
zan por garantizar un pago virtualmente inmediato; y las tarjetas de
prepago son aquellas que no encontrdndose vinculadas a una cuenta
corriente o cuenta vista, disponen de una provisién de fondos, que
igualmente posibilitan un pago virtualmente inmediato?!.

El mercado de las tarjetas se reconoce como un mercado de dos lados
~two side market’>— en donde la oferta y demanda de ambos lados
se deben satisfacer de manera simultdnea. En este caso, los dos lados
corresponden a los clientes, también denominados ‘tarjetahabientes,
que utilizan la tarjeta para comprar bienes, servicios o realizar otro
tipo de transacciones financieras, y los comercios, que ofrecen la posi-
bilidad de pagar con dichas tarjetas en sus establecimientos.

En la interaccién y coordinacién de ambos lados, intervienen: los
‘emisores que son aquellas instituciones financieras que emiten las
tarjetas a nombre del tarjetahabiente y le entregan los servicios fi-
nancieros relacionados a la misma, como el crédito o el débito com-

21 MeLLa, Rodrigo y LarRRrAIN, Alvaro, Derecho Bancario, Thomson Reuters, Santiago de

Chile (2016): 162.

GuajARDO, Patricia y RobriGuez, Sergio, “Funcionamiento del mercado tarjetas de
crédito y debate sobre tarifas de intercambio”, en Economia Chilena, vol. 10, N° 3,
Departamento de Publicaciones, Banco Central de Chile, Santiago de Chile (2007):
137-144.
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prometido?® con cargo a los cuales se realizan las transacciones; los
‘adquirentes que son aquellas instituciones que ejercen una activi-
dad eminentemente comercial, consistente en incorporar al comer-
cio a una red de tarjetas mediante la oferta de medios tecnoldgicos
y de servicios necesarios para utilizarlas como medio de pago, co-
brando como contraprestacién una o mds comisiones?4; las ‘marcas
internacionales o ‘proveedores de servicios de red que son aquellos
actores que fijan los estdndares operacionales y comerciales que per-
miten el funcionamiento del sistema de pagos, a lo menos para las
transacciones realizadas en el extranjero?>; y los ‘procesadores que
son aquellas instituciones que ofrecen los servicios informdticos que
permiten enrutar, autenticar, registrar y eventualmente liquidar las
transacciones efectuadas con el medio de pago.

En el rol de los procesadores puede distinguirse el ‘procesador adqui-
rente’, que determina si el POS (Point of Sales), esto es, la mdquina
lectora de las distintas tarjetas y el comercio que la opera, se en-
cuentran habilitados para recibir este tipo de pagos y el ‘procesador
emisor’, que realiza la validacién de las credenciales y determina si
existen fondos para cubrir los pagos en la institucién financiera aso-
ciada a la transaccién?®. Ambos procesamientos se vinculan a través
de un switch que es el soporte tecnolégico que permite la interco-
nexion.

Estos diversos actores y/o roles que se han descrito precedentemen-
te, particularmente los que proveen el soporte financiero, comer-
cial, tecnolégico y operacional que permite vincular a clientes y co-
mercios en la compra y venta de bienes y servicios, pueden adoptar
diversas formas de organizacién y modelos de negocios, donde tales
funciones se concentren o desagreguen, en uno o mds actores. Por
ejemplo, que sea el emisor el que también realice por si mismo o a
través de un tercero el rol adquirente. Lo anterior, genera diversas
dindmicas en el dmbito de la competencia, segln las caracteristicas
propias de cada mercado, los cuales se encuentran regulados por la
autoridad econdmica y financiera de cada pais, precisamente por-
que involucran la estabilidad del sistema de pagos.

23 Recomendacién Normativa n.194, 6 del Glosario.
24 Recomendacién Normativa n.194, 1 del Glosario.
25 Recomendacién Normativa n.194, 15 del Glosario.
26 Recomendacién Normativa n.194, 13 del Glosario.
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Desde el punto de vista de los precios y tarifas involucradas en la
industria de pago de tarjetas, ademds de las comisiones por admi-
nistracién del medio de pago y los intereses involucrados en la tran-
sacciones que suponen una operacion de crédito de dinero, resulta
relevante la consideracién de: i) el ‘merchant discount’, ‘merchant
services charge’ o ‘comision al comercio’ que es el cargo pagado por
el comerciante al adquirente por cada transaccién efectuada con
tarjeta en la red para la que este dltimo realiz6 la adquirencia. En
la prictica, dicho monto se descuenta del monto que el adquirente
debe pagar al comercio por concepto del precio correspondiente a
la transaccién?’; y ii) el ‘interchange fee' o ‘tasa de intercambio’ que
corresponde a una transferencia de recursos de los adquirentes a los
emisores, normalmente definida como un porcentaje del monto de
la transaccién. En concreto, el emisor transfiere al adquirente una
cantidad menor al precio de la transaccién al momento de efectuar

su liquidacién?8.

Otro aspecto relevante para comprender la industria de pago con
tarjetas, son las reglas comerciales que se aplican al mismo, las cua-
les por lo general son impuestas o promovidas por las marcas inter-
nacionales, quienes han establecido los estindares operacionales y
comerciales que posibilitan el funcionamiento de este sistema de
pagos. Existen tres reglas que revisten particular importancia: i) La
regla ‘Honor all cards o ‘Respeto de todas las tarjetas’, en virtud de
la cual los comercios que reciben pagos con tarjetas se encuentran
obligados a recibir todas las tarjetas que lleven la misma marca sin
importar cudl sea su emisor, con lo cual los tarjetahabientes tienen
la seguridad que sus tarjetas de pago serdn aceptadas universalmen-
te?%; ii) La regla ‘No surcharge rule’ o ‘Regla de no discriminacién’, en
virtud de la cual los comercios no pueden cobrar un precio distinto
por un bien o servicio dependiendo del medio de pago utilizado
para la transaccién®’; y iii) La regla ‘No Acquiring Without Issuing
(NAWTI) o ‘Regla de la no adquirencia sin emisién’, que establece
como limitacién o condicién de posibilidad para desarrollar el rol

27 Recomendacién Normativa n.194, 9 del Glosario.
28 Recomendacién Normativa n.194, 8 del Glosario.
29 Recomendacién Normativa n.194, 17 del Glosario.
30 Recomendacién Normativa n.194, 18 del Glosario.
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adquirente, el ejercer el rol emisor, lo que evidentemente restringe
la posibilidad de desarrollar el rol adquirente3!.

Respecto al proceso mismo de una transaccién efectuada con tar-
jeta, es posible describirlo senalando que cuando el tarjetahabiente
paga con tarjeta en el comercio, el POS respectivo envia una sefial
a través de la red. Luego, la transaccién debe ser validada por el
adquirente, quien verifica que el comercio desde donde se genera
la transaccion sea parte de la red. Posteriormente, se efectda una
segunda autentificacién por el emisor, en la que se verifica la exis-
tencia de fondos disponibles (si la tarjeta es de débito o de prepago)
o de cupo disponible (si la tarjeta es de crédito) y la validez de sus
credenciales. Una vez realizadas ambas autenticaciones, se envia una
aprobacién a través de la misma red informando al comercio que la
transaccion puede efectuarse’?.

4. LA COMPETENCIA EN LA INDUSTRIA DE PAGO CON
TARJETAS

Para abordar las situaciones que podrian limitar o restringir la com-
petencia en el mercado de tarjetas, en una primera aproximacién
el Tribunal describe la industria de medios de pago que abarca el
dinero efectivo, el cheque, las tarjetas y otros medios electrénicos,
como un mercado donde la sustituibilidad entre ellos no es per-
fecta, atendido su funcionamiento y regulacién independiente.
Especificamente, plantea que la diferenciacién de las tarjetas res-
pecto de otros medios de pago como el efectivo, los cheques y las
transferencias en dinero, radica en sus caracteristicas en cuanto a su
portabilidad para grandes sumas, la seguridad de las transacciones
y la rapidez del traspaso de fondos. Lo anterior no obsta a que la
definicién del mercado relevante pueda ser comprehensivo de uno o
mds de estos bienes sustitutos imperfectos, dependiendo del grado
de presién competitiva que ejerzan entre si, lo que debiera analizar-
se en cada caso®.

Los problemas de libre competencia tendrian su causa u origen en
la forma como se organizan los roles emisor, adquirente, procesador

31 Recomendacién Normativa n.194, 19 del Glosario.

32 Recomendacién Normativa n. 208.
35 Recomendacién Normativa n. 195-197.
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y las redes de procesamiento, el modo en que se determinan las tari-
fas de intercambio y los merchant discount, ciertas reglas comerciales
que vienen impuestas por las marcas y algunas barreras de entrada
que provendrian de la propia normativa vigente.

5. LAINDUSTRIA DE PAGO CON TARJETAS EN CHILE'Y
SUS CONDICIONES DE COMPETENCIA

En Chile, el sistema de pagos electrénicos a través de tarjetas, ya
sean de crédito, débito o prepago, se encuentra regulado por una
compleja red de normas y contratos entre las distintas partes que
lo componen. La legislacién bancaria chilena no contempla una re-
gulacién uniforme y comprehensiva de los medios de pago, encon-
trandose dichas disposiciones dispersas en distintas leyes y normas
administrativas del BCCh y la SBIF, pudiendo identificarse diversas
relaciones contractuales entre los distintos participantes del sistema,
como las relaciones entre tarjetahabientes y emisores, emisores y
operadores, operadores y establecimientos comerciales, sin perjuicio
de las facultades que le caben al BCCh y la SBIF para regular y fis-

calizar el funcionamiento del sistema34.

Lo que caracteriza al mercado chileno en la industria de pagos con
tarjetas es la actuacién conjunta de los bancos emisores de tarjetas
en el rol de adquirencia a través de la sociedad de apoyo al giro
Transbank S.A. de propiedad de los primeros en diversos porcen-
tajes de participacién. Dicha empresa fue constituida en 1989 por
el Banco de Chile, el Banco de Crédito de Inversiones, el Banco de
Concepcién, el Banco Espafol, el Banco Edwards, el Banco Osorno
y La Unién, el Banco Sudamericano y el Banco Centrobanco, bajo
el nombre de “Sociedad Interbancaria Administradora de Tarjetas
de Crédito S.A.”. Solo en 1998 pasaria a llamarse Transbank S.A.
después de su fusién con Edibank S.A.

Transbank se encuentra intimamente ligada al desarrollo de las tar-
jetas de crédito y débito en nuestro pais desde 1990, afio en el que
sus accionistas celebraron un pacto a través del cual renunciaban a
ejercer por si mismos la operacién de tarjetas y se obligaban reci-

34 MeLLa, Rodrigo y LarraiN, Alvaro, Derecho Bancario, Thomson Reuters, Santiago de

Chile (2016): 163-166.



Andlisis de la recomendacién normativa del Tribunal de Defensa... / Alvaro Larrain Fierro

procamente a encargar dicha operacién tnica y exclusivamente a
Transbank. Un afio mds tarde, a propésito del acuerdo entre Trans-
bank y Bancard para ceder a la primera los contratos de operacién
de tarjetas de crédito que la Gltima mantenia con ciertos bancos
emisores, ambas empresas formularon una consulta a la Honorable
Comisién Preventiva Central.

Mediante el Dictamen N° 757 de 1991, la Honorable Comisién
Preventiva Central, tras el andlisis del acuerdo marco entre Trans-
bank y Bancard, resolvié que dicho acuerdo no atentaba contra la
libre competencia, a la vez que autorizaba a los bancos para “cjecu-
tar coordinadamente las funciones vinculadas a operacion de tarjetas
de crédito y aquellas de indole comercial relativas a la afiliacion de
establecimientos de comercio al sistema”>. De esta forma, se validé el
actual esquema de funcionamiento del mercado de las tarjetas, con
la participacién de todos los bancos en una sola empresa que opera

dichos medios de pago.

La autorizacién de la Comisién para la actuacién coordinada de los
bancos a través de Transbank se efectué en consideracién a las cir-
cunstancias del mercado en aquella época, donde las tarjetas com-
partian el mismo mercado relevante con medios de pago como el
efectivo y el cheque y atendido que el mercado se encontraba abier-
to para nuevos emisores y operadores. En definitiva, la autorizacién
tuvo en cuenta los beneficios que conllevaria una mayor competen-
cia entre los emisores a consecuencia de la integracién vertical entre
los emisores (bancos) y el operador (Transbank).

Transbank realiza la operacién de las tarjetas de crédito y débito
que emiten los bancos constituidos en el pais, afiliando a los esta-
blecimientos comerciales a nombre de los bancos y manteniendo
una red de puntos de venta o POS que permiten realizar las tran-
sacciones financieras a través del uso de las tarjetas. En este sentido,
Transbank tiene una relacién contractual con los emisores, es decir
los bancos, y con los establecimientos comerciales adheridos al sis-
tema de pagos electrénico. Por lo tanto, los tarjetahabientes de los
bancos no tienen relacién contractual alguna con Transbank.

35 El Dictamen N° 757/262 de la Honorable Comisién Preventiva Central fue publicado
el 18 de abril de 1991, a propésito de la consulta de Transbank para la compra de la
cartera de clientes de Bancard.
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En el 4mbito de la libre competencia, el TDLC aborda una lista de
riesgos anticompetitivos que estima derivan de la propiedad con-
junta de los bancos emisores en Transbank, sociedad de apoyo al
giro bancario mediante la cual estos desarrollan en forma conjunta
el rol adquirente. Se debe efectuar la prevencién de que este andlisis
de riesgos que realiza el Tribunal, se formula desde una perspectiva
bastante tedrica, mas en la linea de esbozar las consecuencias de
lo que significa una falta de competencia en este mercado, hecho
incuestionable cuando se estd en presencia de un solo actor que
desarrolla el rol adquirente, mds que reparar en situaciones, actos o
contratos que efectivamente podrian constituir una vulneracién de
la libre competencia.

Un primer riesgo anticompetitivo segiin el Tribunal serfa la falta
de incentivos a los emisores para competir en la adquirencia. El
TDLC considera que la ausencia de competencia en la adquirencia
y la participacién de los emisores en la rentas generadas por el ne-
gocio a través de la transferencia de los merchant discounts cobrados
a los comercios y la tarificacién para emisores a costo econdémico,
desincentiva a los emisores a participar en forma independiente en
el mercado adquirente, ante la eventualidad de bajas en los mer-
chant discounts, lo que a su turno impactaria en la baja de las tasas
de intercambio que se pagan a los emisores y un aumento de los
costos asociados a desarrollar el rol adquirente en forma separada,
perdiendo eficiencias propias de economias de escala. Se debe tener
presente que los bancos perciben ingresos en su calidad de emisores
por las tarifas de intercambio y en su calidad de accionistas como
propietarios de Transbank, lo que no obstante el limite de renta-
bilidad que se ha autoimpuesto Transbank como mitigacién a su
posicién dominante en el mercado adquirente, evitando el cobro
de merchant discounts excesivos, desincentiva el ingreso al mercado
adquirente de nuevos actores. Lo anterior se ve agravado en opinién
del Tribunal, por la regulacién sectorial vigente a la dictacién de la
recomendacién normativa®®, donde el rol adquirente se consideraba
como una funcién propia de la emisién, lo que se ve reforzado por
la aplicacién de la regla comercial ‘No Acquiring Without Issuing
(NAWI) de parte de las marcas internacionales, en virtud de la cual

36 El Banco Central de Chile dicté una nueva regulacién en esta materia incorporando

nuevos capitulos en el Compendio de Normas Financieras en el mes de junio de 2017.
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estas no otorgan licencias de adquirencia en forma separada de la
emisiéon?’.

Para el Tribunal, la actuacién conjunta de los bancos en la adqui-
rencia generaria como segundo riesgo anticompetitivo, la manten-
cién de merchant discounts més altos que los que previsiblemente
se darfan en un contexto de mayor competencia. En este andlisis el
Tribunal se refiere a los efectos distorsionadores que se producen
por los planes de estimulo que los emisores realizan en favor del uso
de las tarjetas como medio de pago entre los tarjetahabientes, en
términos de afectar a quienes pagan en efectivo u otros medios de
pago, quienes en definitiva soportan los mismos precios que quie-
nes efectdan los pagos a través de tarjetas, transfiriéndose a quienes
no utilizan estos medios de pago, los costos que asumen los comer-
cios por el merchant discount asociado al pago con tarjetas, en parti-
cular por aplicacién de la regla comercial no surcharge, en virtud de
la cual los comercios que aceptan tarjetas no pueden modificar los
precios de los bienes y servicios ofrecidos dependiendo del medio
de pago utilizado3s.

Como tercer riesgo anticompetitivo, el Tribunal sostiene que la
actuacién conjunta de los bancos en la adquirencia mediante Trans-
bank incide en que las tasas de intercambio tengan niveles mds altos
que los que se advierten en otros paises, donde existe mayor compe-
tencia. En Chile las tarifas de intercambio, que son los ingresos que
perciben los emisores por cada transaccién realizada con tarjetas de
su emisién, son implicitas porque al existir integracién vertical de
los bancos en el rol adquirente, participan tanto de las utilidades
propias del negocio, como de los merchant discount>. Sin embargo,
no se aporta evidencia empirica, que permita suponer que las tasas
de intercambio en Chile se aparten sustancialmente de las que se
cobran en otros paises, como también que existan otros factores
que incidan en su nivel, como el aumento del nimero de POS y
transacciones, que da lugar a eficiencias y economias de escala que
empujan a la baja las tasas de intercambio o en el escenario menos
favorable para los consumidores, su mantencién en el tiempo.

37 Recomendacién Normativa n. 426-430.
38 Recomendacién Normativa n. 431-445,
39 Recomendacién Normativa n. 446-449.
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El cuarto riesgo por la falta de competencia segin el Tribunal esta-
ria en la disipacién de las rentas que genera la actividad adquirente
en el lado emisor. Esto significa que, al no existir competencia,
las eficiencias que se generan por el crecimiento del mercado de
medios de pago con tarjetas se quedan en los emisores y no en los
tarjetahabientes, sin perjuicio de los planes de estimulo que imple-
mentan los emisores respecto de sus clientes para fomentar el uso
de estos medios de pago“’.

Un quinto y sexto grupo de riesgos anticompetitivos presente en la
industria de pagos con tarjeta en Chile, corresponderia de acuerdo
lo sefalado por el Tribunal, a variables distintas del precio como
son la calidad de servicio y la innovacién que, por falta de compe-
tencia, tendrian un menor dinamismo que en otros paises donde
existe mds competencia y el riesgo de traspaso de informacién sen-
sible en la adquirencia, a causa de interlocking a nivel de directorios
e instancias de participacién de ejecutivos relevantes, precisamente
por la integracién vertical de los bancos emisores con el rol adqui-
rente desarrollado por Transbank4!.

6. PROPUESTAS DE MODIFICACION NORMATIVA
FORMULADAS POR EL TRIBUNAL DE DEFENSA DE LA
LIBRE COMPETENCIA

Un aspecto central con respecto a las medidas especificas que pro-
pone el TDLC para fomentar la competencia en la industria de
pago con tarjetas, segin se ha expuesto precedentemente, es el
enfoque global u omnicomprensivo que tendria la regulacién suge-
rida.

El voto de mayoria en esta recomendacién normativa postula avan-
zar hacia una regulacién integral de la industria de medios de pago
con tarjetas y por ello entiende que las medidas propuestas, estin
disefiadas para ser implementadas como un todo“2. No se trata en-
tonces de sugerencias parceladas, en remover barreras u obstdculos
especificos que se pretenden eliminar para promover la libre compe-
tencia.

40
41
42

Recomendacién Normativa n. 451-455.
Recomendacién Normativa n. 456-475.
Recomendacién Normativa, Capitulo X, 4.2.



Andlisis de la recomendacién normativa del Tribunal de Defensa... / Alvaro Larrain Fierro

En palabras del Tribunal, el resultado de su revisién “es un conjunto
de propuestas que afectan de manera profunda, a nivel estructural y
conductual, el mercado nacional en la forma como actualmente se le
conoce”®3. La pregunta que surge ante tal declaracién es si resulta
conveniente que un mercado que funciona, que cumple estdndares
internacionales reconocidos por las marcas, que ha aportado inne-
gables beneficios al sistema de pagos, que por cierto es perfectible
y tiene desafios de mejora en el dmbito de la libre competencia, sea
objeto de una cirugia mayor, estructural, con resultados inciertos
no solo para las empresas que operan en este mercado, sino para
vastos sectores de la poblacién. Ante ese predicamento, que no es
compartido undnimemente por los ministros que integran el Tribu-
nal, la evidencia indica que los mercados funcionan eficientemente
cuando se deja en libertad a sus actores, sin perjuicio de las correc-
ciones que la autoridad debe introducir en resguardo del bien co-
mun y para evitar abusos y atentados a bienes juridicos tales como
la libre competencia. Mayor regulacién no necesariamente es garan-
tia de mds y mejor competencia en la industria de medios de pago
con tarjetas, sin perjuicio de la necesidad de avanzar en iniciativas
que promuevan una mayor competencia, particularmente en el dm-
bito del rol adquirente, donde Transbank no tiene contrapesos.

En el dmbito de medidas concretas que el Tribunal recomienda para
consagrar la separacién de las actividades de emisién, adquirencia y
procesamiento, este propone dos medidas:

1) Distinguir en forma mds clara y precisa en la legislacién los
agentes participantes en la industria de pago con tarjetas y sus
funciones, en particular: i) el proveedor de red, ii) el emisor,
iii) el adquirente, iv) el procesador adquirente y v) el proce-
sador emisor®4. Esta distincién de roles y funciones, en tanto
se reconozca normativamente, posibilitaria desagregar acti-
vidades que en el pasado figuraban integradas, lo que podria
significar elevar los costos y aumentar las exigencias para las
empresas interesadas en desarrollar dichas tareas, sin perjuicio
de aumentar el nimero de competidores. Los nuevos capitulos
sobre emisién y operacién de tarjetas del Compendio de Nor-
mas Financieras dictados por el BCCh en el contexto de la Ley

43 Recomendacién Normativa n.192.
44 Recomendacién Normativa, Capitulo X, 2.1.
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20.950, en cierta medida acoge esta propuesta del Tribunal,
permitiendo la separacién de la emisién y la adquirencia, a fin
de promover una mayor oferta de servicios de operacién para
los comercios y entidades adheridas a redes de pago.

Otra medida, en la linea de la anterior, consiste en eliminar la
barrera normativa conforme a la cual las sociedades de apoyo
al giro bancario solo podian prestar servicios a los bancos que
fueran sus socios o accionistas y a las filiales u otras sociedades
de apoyo al giro bancario de ellos. La Ley 20.950 consagra
expresamente que dichas sociedades, en cuanto realicen acti-
vidades relacionadas con los medios de pago, pueden prestar
servicios a los emisores y operadores de medios de pago con
provisién de fondos correspondientes a entidades no bancarias.

En el dmbito de fomentar la competencia en la adquirencia,
esto es, la afiliacién de los comercios a la red de pagos con tar-
jetas, el Tribunal plantea seis medidas que paso a detallar, dos
de las cuales no cuentan con la unanimidad de los ministros
que lo integran (la nimero 3 y niimero 7):

La medida mds radical y de cardcter estructural propuesta por
el TDLC consiste en prohibir la actuacién conjunta de los
bancos emisores en la adquirencia. Lo anterior significa en la
préctica el fin de Transbank. El Tribunal argumenta que “/z
actuacion conjunta de empresas competidoras es excepcionalisima
y solo se justifica por razones de innovacion o desarrollo de nuevos
productos, que no podrian producirse por cada una de las empre-
sas por separado... no se observan en la actualidad, para el caso de
la adquirencia en el mercado chileno, fundamentos suficientes que
justifiquen la actuacién conjunta de los emisores”®. El mismo
Tribunal reconoce que esta prohibicién “si bien extrema y de
implementacion compleja, se justifica al ponderar los beneficios
aparejados a ella desde la dptica de la libre competencia™®. Por
cierto, el ente jurisdiccional afirma que debe establecerse un
plazo razonable para que los bancos revoquen los mandatos
otorgados a Transbank para desarrollar las actividades de ad-
quirencia y que no es posible afectar los contratos celebrados
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con anterioridad a la fecha en que entre en vigor la nueva
regla. Sobre esta propuesta, coincido plenamente con las
aprensiones manifestadas por el voto disidente, que califica
esta medida como “costosa, riesgosa y dificil de implementar...
innecesaria dadas las medidas propuestas™. Las demds medidas
constituirian un estimulo suficiente para el ingreso de varias
empresas a participar en el rol adquirente, por lo que “debiera
dejarse entera libertad para que puedan existir diferentes modelos
de negocios y sean los propios adquirentes quienes elijan la estruc-
tura de organizacion que les parezca mds adecuada™8. Asimismo
esta prohibicién significaria un perjuicio para Transbank que
podria ver afectado su derecho de propiedad no solo respecto
del activo de la empresa, sino de su actividad principal, la cual
en principio se ha realizado con plena sujecién a la normativa
bancaria y financiera, no pudiendo estimarse como ilicito el
desarrollo de su rol adquirente, habiendo sido expresamente
autorizado por la Comisién Preventiva Central en su Dicta-
men N° 752/262 de 18 de abril de 1991, ratificado por el Dic-
tamen N° 898/262 de 13 de abril de 1994 y corroborado por
el TDLC en la Sentencia N°29/2005, considerando vigésimo
tercero®. Lo anterior no obsta para eventuales sanciones si la
actuacién conjunta de los bancos a través de Transbank incurre
en actos, convenciones o contratos contrarios a la libre compe-
tencia.

El Tribunal se manifiesta favorable a la actuacién conjunta de
los emisores en materia de procesamiento adquirente. En este
dmbito se verificarian economias de escala, altos requerimien-
tos técnicos y de inversién en infraestructura que justificarian
que dos o mds emisores pudieran utilizar un mismo proce-
sador y desarrollar una plataforma comin que les permitiera
contratar con mds de un adquirente. Recomienda establecer
obligaciones de acceso abierto a las redes de procesamiento en
beneficio de los adquirentes, en tanto exista capacidad dispo-
nible y no existan impedimentos técnicos y, por otra parte, la
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5)

6)

obligacién de interconexién entre las diversas redes de procesa-
miento’?.

Se propone por el Tribunal la prohibicién de la regla NAWI
(No Aquiring Without Issuing) que ha contribuido a limitar el
negocio de la adquirencia exclusivamente a los bancos emi-
sores’!. Dicha regla provendrfa no solo de las marcas inter-
nacionales sino de una cierta interpretacién de la normativa
del BCCh en materia de emisién y operacién de tarjetas, que
tal como se indicé precedentemente, se modificé en junio de
2017, contribuyendo a separar el rol adquirente del rol emisor.

El TDLC sugiere la eliminacién de la regla de no discrimina-
cién (No Surcharge Rule)>®. La diferenciacién que los comer-
cios que aceptan tarjetas como medio de pago podrian efectuar
respecto de los precios de los servicios y productos que ofrecen
dependiendo del medio de pago, podria estimarse como una
contribucién en orden a evitar el subsidio cruzado que se ve-
rificarfa entre quienes pagan con tarjetas versus aquellos que
pagan con efectivo o cheque. Sin embargo, dicha medida es
discutible desde la 6ptica de proteccién de los derechos de los
consumidores en orden a no ser discriminados por el uso de
un determinado medio de pago, como también podria generar
un desincentivo al pago con tarjetas, lo que no resulta favora-
ble desde la perspectiva de la inclusién financiera.

El Tribunal propone también regular las condiciones bajo las
cuales los proveedores de red contratardn con los proveedores
de servicios de adquirencia, para lo cual serd necesario estable-
cer procedimientos y condiciones de contratacién aplicables
a operadores y adquirentes de las tarjetas que sean publicos,
generales, transparentes, objetivos y no discriminatorios, pro-
hibiendo la negativa injustificada a contratar®®. En la medida
que esta regulacién obligue a los emisores a contratar con ter-
ceros actividades que son propias de su negocio principal, que
hoy abarca tanto la afiliacién de establecimientos de comercio
como el procesamiento de transacciones, podria vulnerarse el
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derecho de los emisores a desarrollar por si mismos dicha acti-
vidad o con un tercero de su confianza, ya que se trata de con-
tratos intuito personae. Se trata de servicios que la regulacién
sectorial reconoce expresamente que los emisores se encuen-
tran autorizados para prestar’®. As{ discurre la argumentacién
del voto disidente respecto de esta propuesta defendida por el
voto de mayoria. Sin perjuicio de lo anterior, y en sintonia con
la medida que apunta a promover el acceso abierto a las redes
de procesamiento y la interconexién, resulta razonable postular
que, como condicién de posibilidad de aquello, se requeriria
que las condiciones de contratacién sean publicas, generales,
transparentes, objetivas y no discriminatorias.

Una dltima medida propuesta por el TDLC para fomentar la
competencia en el rol adquirente es la fijacién de la tasa de
intercambio. Esta propuesta que cuenta con la aprobacién
undnime de los ministros del Tribunal y genera cierto consen-
so entre los incumbentes, en tanto dicha fijacién de tarifas se
fundamente en criterios técnicos y sobre la base de procedi-
mientos independientes, constituye una iniciativa que no ase-
gura necesariamente bajas sustanciales a las tasas hoy imperan
en el mercado o impactos significativos como rebajas en los
merchant discounts. Supone ademds establecer nuevas cargas a
los organismos reguladores. En ese sentido, puede argumen-
tarse que es la misma institucionalidad encargada de velar por
la libre competencia la que puede funcionar como disuasivo
frente a precios excesivos que obedezcan a abusos de posicién
dominante. Una regulacién tarifaria en la industria de pago
con tarjetas, tratdndose de un mercado tan ligado al desarrollo
y los avances tecnoldgicos, podria restarle dinamismo y flexi-

bilidad.

7. OTROS BIENES JURIDICOS A CONSIDERAR EN LA

INTERVENCION REGULATORIA DE LA INDUSTRIA DE

TARJETAS

La industria de pago con tarjetas estd sujeta como cualquier mer-
cado, a las normas y la institucionalidad de la libre competencia.
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La recomendacién normativa del TDLC objeto de este articulo, da
cuenta de los diversos aspectos en que la libre competencia podria
ser promovida y profundizada en esta actividad econémica.

Sin perjuicio de lo anterior, resulta pertinente senalar que la inter-
vencion regulatoria desde la perspectiva de la libre competencia no
podria dejar de considerar otros bienes juridicos relevantes, los que
también deben ser ponderados a la hora de introducir cambios en la
estructura de este mercado.

Un primer bien juridico que debiera cautelar cualquier regulacién
que busque favorecer la libre competencia en la industria de pago
con tarjetas es el normal funcionamiento de la cadena de pagos.
En efecto, este objetivo que ha sido encomendado como una de las
principales tareas por las que debe velar el BCCh junto con la esta-
bilidad de la moneda, supone como desafio regulatorio el equilibrar
una mejor y mds profunda competencia con la seguridad del siste-
ma de pagos. No por contar con mds actores en el rol adquirente
o de procesamiento, con todas las externalidades positivas que ello
significa, se pueden descuidar los estdndares financieros, operacio-
nales y tecnoldgicos de quienes participan en este mercado, a fin de
garantizar que los pagos se realicen en forma segura y eficiente y el
sistema sea confiable para los usuarios, minimizando los riesgos de
fraude e incumplimiento de obligaciones.

Un segundo bien juridico que también debe ser considerado a la
hora de introducir cambios regulatorios orientados a una mayor
competencia en la industria de tarjetas es la inclusién financie-
ra. La inclusién financiera refiere al acceso y uso de productos y
servicios financieros por parte de la poblacién, en el contexto de
una adecuada educacién financiera y la debida proteccién de sus
derechos como consumidores®. El mayor acceso a los servicios fi-
nancieros impacta positivamente en el desarrollo econémico de los
paises, contribuyendo al alivio y superacién de la pobreza, ya que
dinamiza las actividades de las pequenas economias, genera mayo-
res capacidades de aprovechamiento de los recursos, eleva los nive-
les de ingreso y disminuye las imperfecciones de los mercados®.

55 MELLa, Rodrigo y LARRAIN, Alvaro, Derecho Bancario, Thomson Reuters, Santiago de
Chile (2016): 235.

56 ArarcON Claudia, Frores Carolina, OrmazABAL Francisco, VERA Mario y YANEZ
Alvaro, Indicadores de Acceso y Uso de Servicios Financieros: Situacion en Chile 2013, en
Serie Técnica de Estudios, N° 13, SBIF (2013): 6-8.
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Existe un amplio consenso acerca del impacto que el uso de las tar-
jetas y otros medios de pago electrénico tienen en la economia: la
reduccién de los costos de transaccién —con todos los beneficios en
tiempo y traslado que esto conlleva—; el aumento en la seguridad al
disminuir la necesidad de almacenar y transportar dinero; el faci-
litar la distribucién, pago y seguimiento de pensiones y beneficios
sociales; la promocién del comercio electrénico y del turismo; y el
fomento del consumo en comercios formales, entre algunos de sus
principales beneficios’”. Lo anterior justifica promover la compe-
tencia en el mercado de tarjetas, en la linea de mejorar la cobertura
y uso de estos productos financieros, especialmente entre los secto-
res mds vulnerables y alejados de los centros urbanos.

8. CONCLUSIONES

i)  Durante un procedimiento no contencioso que se prolongé
por casi tres afios y que culminé el 13 de enero de 2017, el
Tribunal de Defensa de la Libre Competencia formulé una
proposicién de modificacién normativa para promover la libre
competencia en la industria de servicios asociados a la utiliza-
cién de tarjetas de crédito y débito de aceptacién universal.

ii) Este procedimiento no contencioso se enmarcé dentro de las
facultades legales del Tribunal y constituye un valioso esfuerzo
de diagnéstico y de propuestas orientadas a promover la libre
competencia en la industria de medios de pago electrénicos,
en particular en el ejercicio del rol adquirente, marcado por la
presencia de un solo actor relevante, Transbank. Es el mismo
Tribunal el que planteé que la implementacién de las medidas
sugeridas deberfan ir precedidas de un riguroso andlisis del im-
pacto regulatorio, a fin de que los beneficios asociados no fue-
ran menores que sus costos. La imposibilidad prictica de pon-
derar y establecer cudles son los alcances reales de implementar
el conjunto de regulaciones propuestas, hecho que reconoce el
propio Tribunal, unido a la duracién de este procedimiento de
recomendacién normativa que se extendi6 por un lapso de casi
tres afos, compromete la eficacia y oportunidad de esta instan-

57 MINISTERIOS DE DESARROLLO SociAL, Economia, HACIENDA Y TRANSPORTE Y TELE-
COMUNICACIONES, Informe sobre Inclusiéon Financiera y Medios de Pago Electrénicos
(2013): 10.
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iii)

iv)

cia como mecanismo de intervencion regulatoria, en atencién
a que sus conclusiones carecen de fuerza obligatoria o vincu-
lante y que estas llegan con cierto rezago, frente a cambios
legales y normativos ya implementados.

El conjunto de medidas propuestas por el Tribunal, van en
la linea de distinguir o separar las actividades de emisidn,
adquirencia y procesamiento y fomentar la competencia en
la funcién de adquirencia. El planteamiento del Tribunal que
postula una implementacién integral de dichas propuestas, se
aleja en alguna medida de una historia de intervenciones ju-
risdiccionales del érgano antimonopdlico que ha autorizado
la configuracién del mercado de tarjetas tal como lo cono-
cemos hoy. Si bien es necesario avanzar en el sentido de una
mayor competencia, particularmente en el rol adquirente, las
propuestas del Tribunal admiten ser ponderadas a la luz de
la no afectacién de derechos adquiridos y el andlisis previo
de los costos y beneficios a la hora de implementar nuevas
exigencias regulatorias. Cabe mencionar al respecto, que al-
gunas de las propuestas formuladas por el Tribunal ya fueron
recogidas por la legislacién reciente, o bien por el BCCh y la
SBIF dentro de la esfera de sus atribuciones. Sus resultados,
en cuanto a promover una mayor competencia en la industria
de medios de pago con tarjetas, estdn por verse en el futuro
proximo.

La promocién de la libre competencia en el mercado de me-
dios de pago electrénicos y que es clave en el desarrollo eco-
némico nacional, requiere tomar en especial consideracién el
normal funcionamiento de la cadena de pagos y la inclusién
financiera. En una industria compleja y dindmica, cuya exten-
sién e impacto incide directamente en la sustitucién del efec-
tivo como medio de pago, no siempre una mayor intensidad
regulatoria, redundard en mayores beneficios para los consu-
midores desde el punto de vista de los costos asociados y su in-
corporacién y acceso a los servicios financieros, como tampoco
en una mayor competencia.
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