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DETERM NA LI"IVI TES DEFINI'TIVOS A LAS TASAS DE | NTERCAMBI O EN PRI MER PROCESO PARA LA
DETERM NACI ON DE LIM TES A LAS TASAS DE | NTERCAMBI O

Nom 1 exenta.- Santiago, 22 de febrero de 2023.
Vi st os:

Lo dispuesto en los articulos 3y 48 de la ley N° 19.880, que Establ ece bases
de | os procedi m entos adm nistrativos que rigen |os actos de |os 6rganos de |la
Admi ni straci 6n del Estado; en los articulos 1, 3, 7, 8, segundo transitorio y
cuarto transitorio de la ley N° 21.365, que Regula |as Tasas de Intercanbio de
Tarjetas de Pago; la resolucién exenta N° 1, de 6 de agosto de 2021, del Conité
para la Fijaci6n de Limtes a |las Tasas de Intercanbio; |la resolucién exenta N°
1, de 4 de febrero de 2022, del Comité para la Fijacion de Limtes a |las Tasas de
I ntercanmbi o; | o acordado por el Conité para la Fijacion de Limtes a |las Tasas de
Intercanbio en | as sesiones de fechas 26 de enero de 2023 y 22 de febrero de 2023; v,
en la resoluciéon N° 7, de 2019, de la Contraloria General de |a Republica.

Consi der ando:

1. Que, en la sesién del Conité de fecha 26 de enero de 2023, se determ naron
los Iimtes definitivos a las tasas de intercanbio para el presente proceso, y en la
sesi 6n de fecha 22 de febrero de 2023 se deterninaron limtes adicionales y se
finaliz6 | a redacci 6n de | os antecedentes, argunentos y criterios a considerar
dentro de |l a resoluciéon, de confornmidad a | o consignado en |as actas de dichas
sesi ones.

|. Antecedentes normativos

2. Que, con fecha 6 de agosto de 2021, se publicé en el Diario ficial la ley
N° 21.365, que regula los |imtes a las tasas de intercanbio de tarjetas de pago
(en adel ante, la "Ley de Tasas de Intercanbio"), la cual cre6 el Conité para |la
Fijacion de Limtes a |las Tasas de Intercanbio aplicables a transacciones con
tarjetas (en adelante, el "Conmité"), entre em sores y operadores, correspondi entes a
|l a venta de bienes o |l a prestaci 6n de servicios por entidades afiliadas en el pais,
sea que | os pagos respectivos se realicen en forma directa o por internedio de
respectivo titular de marca de tarjetas.

3. Que el articulo 8 de la Ley de Tasas de Intercanbi o establece, en su litera
a), que el Comté debera publicar en su sitio web la resoluci 6n en que conste el
acuerdo de iniciar un proceso para la deternminacién de limtes a las tasas de
i ntercanbi o, el que fue publicado con fecha 6 de agosto de 2021, y donde se sefal a:

"El Conmité para la Fijacion de Linites a |las Tasas de Intercanbio ("Conmité")
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celebr6 su prinera sesion con fecha 6 de agosto de 2021, misno dia de la
publicacion en el Diario OQicial de la ley N° 21.365 que Regula |l as Tasas de
Intercanbi o de Tarjetas de Pago ("Ley de Tasas de Intercanbio") y a través de la
cual se cred dicha instancia.

(...) El Conité resaltdé |a necesidad de trabajar con sentido de urgencia para
cunplir con los plazos establ ecidos por la Ley de Tasas de Intercanbio y acordé, por
unani mi dad, iniciar un proceso para determinar linmtes a las tasas de intercanbio
segun |l o establecido en el literal a) del articulo 8 de |la nencionada ley. Lo
resol uci 6n en que consta el acuerdo se public6 el dia de hoy en el sitio web de
Comté (https://ctdi.hacienda.cl).".

4., Que, de conformidad con el articulo 8, literal b), de la Ley de Tasas de
I nt ercanbi o, una vez cunplidos cuarenta y cinco dias habiles desde |a publicacién
de I a resoluci 6n que acuerde dar inicio al proceso, el Conmité presentaria una
propuesta prelimnar de limtes a |las tasas de intercanbio, |a cual debia tanbién
ser publicada en su sitio web para efectos de que pueda ser observada o conentada por
cual quier parte interesada u 6rgano publico cuya conpetencia diga relacién directa
o indirecta con esta nateri a.

5. Que, de conformdad a | o sefial ado en el articulo segundo transitorio de la
Ley de Tasas de Intercanbio, y en consideracion a la fecha de su publicaci6n en e
Diario Cficial, los prineros limtes a las tasas de intercanbio se fijarian, a nas
tardar, el dia 6 de febrero de 2022. Dicha resol uci 6n fue publicada en el sitio web
del Conité con fecha 5 de febrero de 2022, mientras que el 8 de abril de 2022
entraron en vigencia los limtes transitorios a |las tasas de intercanbio.

6. Que, de conformdad con el articulo cuarto transitorio de la Ley de Tasas de
Intercanbio, la propuesta prelimnar de |limtes a las tasas de intercanbio "que se
fije en el priner proceso de determinacién de lintes a la tasa de intercanbio,
sera vinculante y regira en fornma provisoria hasta |a publicacién definitiva de
los Iimtes a las tasas de intercanbio.".

7. Que, de conformdad con el literal b) del articulo 8 de I a Ley de Tasas de
I ntercanmbio, la propuesta prelimnar de linites a las tasas de intercanbio podia
"ser observada o conentada por cual quier interesado u 6rgano publico cuya
conpetencia diga relacion directa o indirectanente con esta materia, dentro de un
pl azo de sesenta dias habiles desde | a respectiva publicacién.". Por su parte, de
conform dad al literal c) del nencionado articulo, "Transcurrido el referido plazo
de sesenta dias habiles, sea que se hayan recibido o no conentarios u
observaci ones, el Comté procedera a dictar |a resoluci6n que determ ne |os
limtes a las tasas de intercanbio, |as que deberan ser publicadas en su sitio web.
La resol uci 6n considerara | as observaci ones de |os interesados y deberéa
pronunci arse fundadanente respecto de todas ellas en su resol uci én."

Il1. Antecedentes del nercado de tarjetas de pago

8. Que el mercado de tarjetas de pagos ha presentado canbi os rel evantes desde el
afio 2017, debido a nodificaciones estructurales, conb | a em sio6n de normas que
pernmitieron pasar de un "Mddel o de Tres Partes" (en adelante, el "M3P') a un Mbddel o
de Cuatro Partes (en adelante, el "MAP"), lo que ha favorecido |la entrada de em sores
no bancari os, adquirentes y subadquirentes; y a eventos coyunturales, conp |la
pandeni a provocada por |a enfernedad Covid-19.

9. Que, al nonmento de iniciar el actual proceso de determinacién de linmtes a
| as tasas de intercanbio, el nercado de tarjetas de pago estaba conpuesto por: i)
veintiocho (28) em sores de tarjetas, de |los cuales el 61% correspondian a em sores

bancarios y el 39% a emi sores no bancarios; ii) cinco (5) adquirentes, de |os cuales,
a junio. de 2021, el volunmen de transacci 6n de un sol o adqui rente representaba
al rededor del 98%del nercado; iii) alrededor de veinte (20) subadquirentes

constituidos conb procesadores de servicios de pago; iv) tres (3) titulares de

mar cas, dos (2) de ellos representando casi |a totalidad del nercado nacional, y, V)
al rededor de diez (10) instituciones en proceso de autorizaci é6n para ser em sor ante
| a Comision para el Mercado Financiero (en adelante, "CWMF").
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10. Que, a la fecha de esta resolucion, el nunero de actores del nercado de
tarjetas de pago no ha variado significativanmente respecto de aquella constatada a
inicio del proceso de fijacion de los |limtes a |las tasas de intercanbio.

I1l. Antecedentes del prinmer proceso de determ naci 6n de Tl definitivas

11. Que, en virtud de las facultades establ ecidas en los incisos terceroy
cuarto del articulo 8 de la Ley de Tasas de Intercanbio, el Conité solicitd la
i nformaci 6n necesaria para la determnacién de los linmtes a las tasas de
intercanbio a veintiocho (28) enisores de tarjetas, dos (2) procesadores, cinco (5)
adquirentes, y tres (3) titulares de marcas. En di chos requerim entos de infornmaci én
se pidio a las entidades entregar mas informaci 6n respecto a | os datos reportados
para la fijacién de los Iimtes provisorios, corregir |los datos en caso de que
correspondi ese y actualizarlos hasta el 31 de dicienbre de 2021. Adicional nente, se
le solicitd informacion a la CMF, |0 que equivale a un total de cuarenta y dos (42)
ofi ci os reservados envi ados.

12. Que, con fecha 12 de mayo de 2022, de forma adicional a las instancias de
partici paci 6n contenpl adas en |l a Ley de Tasas de Intercanbio, el Conité acordo
iniciar un procedimento publico y voluntario de audi encias, para efectos de
facilitar | a exposicion por parte de qui enes formul aron observaci ones y conentari os
a la propuesta prelinnar de limtes a |las tasas de intercanbio.

El nmenci onado procedimiento contenpl 6 | a cel ebraci 6n de audi encias |os dias
23 y 24 de junio de 2022, en las cual es expusieron trece (13) interesados, cuyas
presentaci ones y antecedentes entregados se encuentran publicados en | a pagi na web
del Comité. El procedimento de participaci on tanbi én contenpl ¢ | a posibilidad de
que |l os interesados que participaron en dichas audi enci as pudi eran presentar, dentro
de un plazo de siete (7) dias habiles adm nistrativos desde |a publicaci 6n de |as
audi enci as, acl araci ones, concl usiones o antecedentes de hecho, debi danente
fundament ados y por escrito, respecto a | as presentaci ones, antecedentes y docunentos
aconpafiados en cual quiera de las audiencias. El Conmité recibid cuatro (4)
acl araci ones, concl usiones o antecedentes de hecho dentro del nencionado pl azo.

13. Que, en virtud de la facultad establecida en el inciso séptinp de
articulo 7 de la Ley de Tasas de Intercanbio, y en cunplimento de |a obligacion
establ ecida en el inciso segundo del articulo 8 de la nisma ley, el Conmité
solicitdo al Mnisterio de Hacienda, en virtud del inciso décinm del nenci onado
articulo 7, contratar la asesoria de |la Soci edad de Asesorias Profesional es Tobar
& Saavedra Limtada (en adelante, el "Asesor") aprobado por resoluci 6n exenta N°
399, de 24 de septienbre de 2021, de |la Subsecretaria de Haci enda

La nenci onada asesoria pernmti6 al Comté considerar para la fijacién de |os
limtes prelimnares una serie de rangos estinados para la aplicacién de |la
met odol ogi a basada en | os costos de | os em sores (en adelante, las "Tl de Costos"),
de las tasas de intercanbio inplicitas en el M3P (en adelante, las "TlI inplicitas")
y de las tasas de intercanbio vigentes, publicadas por los titulares de marcas de
tarjetas (en adelante, las "Tl Explicitas").

14. Que, nediante la resoluci6n exenta N° 1, de 4 de febrero de 2022 de
Com té, se considerd necesario realizar una serie de nuevos requerimentos de
i nformaci 6n que pernmitan ajustar el calculo de las tasas de intercanbio, en la
nedi da que | os nuevos antecedentes asi lo justifiquen, y luego, una vez determ nadas
las prineras tasas de intercanbio definitivas, abocarse a calcular las tasas de
i ntercanbi o segun | a netodol ogia de | a prueba de indiferencia, o aquella que se
defina como mas adecuada a | a realidad | ocal

15. Que, en ese contexto, se requirid nodificar el Contrato de Prestaci 6n de
Servicios, materializado con fecha 28 de septienbre de 2022, y aprobado por
resol uci 6n exenta N° 598 de igual fecha de |a Subsecretaria de Haci enda
reenpl azando el entregabl e asociado a |a aplicaci 6n de | a netodol ogia de |a prueba
de la indiferencia por una actualizacién de |os resultados de |a netodol ogia de TI
de Costos. Dicha actualizaci 6n fue realizada posterior a una revision detall ada por
parte del Asesor de | os datos reportados por |las entidades a quienes se les solicité
i nfornmaci 6n, en térninos de |la conpletitud de | os datos entregados, detecci én de
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anomal ias y consistencia en |a definicion de costos fijos y vari abl es.

16. Que el infornme del Asesor, titulado "Determ naci 6n de la tasa de
intercanbio en tarjetas de débito, crédito y prepago en Chile, en base al costo por
transacci 6n incurrido por el emsor con informaci 6n de 2021" y de fecha 12 de enero
de 2023 (en adelante, "Informe Asesor Tl definitivas"), indica que "...se sugiere
i mpl emrentar una Tasa de Intercanbio nmaxi na de entre 0,42%y 0, 46% para transacci ones
con tarjetas de crédito y de entre 0,18%y 0, 20% para transacciones con tarjetas de
débito." y que, para la tasa de intercanbio méxima aplicable a tarjetas de prepago
"se sugiere seguir el criterio de suponer que su Tasa de Intercanbio mantiene un
pronedi o ponderado del ratio para tarjetas de crédito (2/3) y débito (1/3) que
resulta de dividir cada tasa maxi ma sugerida sobre |a respectiva Tasa de Intercanbio
Explicita. Este procedimento entrega un ratio de 33,9% para crédito y 27,5% para
débito, 1o que ponderado da un valor de 31, 7% Dicho porcentaje se multiplica por la
Tasa de Intercanbio Explicita de operaci ones con tarjetas de prepago (0, 74%
entregando asi una Tasa de Intercanbi o maxi na para este tipo de operaci ones de
0,23%". La sugerencia de considerar rangos estimados en |lugar de val ores puntual es
va en linea con las dificultades para | a aplicaci 6n de un proceso de costeo con |la
i nformaci 6n no audi tada, reportada por las distintas fuentes de datos.

I V. Pronunciam ento respecto a | as observaci ones reci bi das sobre | a propuesta
prelimnar de limtes a las TI

17. Que, de confornmidad al literal c) del articulo 8 de |a Ley de Tasas de
I nt ercanbi o, una vez transcurrido un plazo de sesenta dias habiles |uego de
publicada |l a propuesta prelinmnar de linmtes a las Tl, sea que se hayan recibido o
no conmentari os u observaci ones, el Comté procedera a dictar |la resolucion que
determne los |limtes a las tasas de intercanbio, |as que deberan ser publicadas en
su sitio web. Dicha resoluci 6n "considerara | as observaciones de |os interesadas y
debera pronunci arse fundadanente respecto de todas ellas en su resol uci én."

18. Que, dentro del nencionado plazo se recibieron comentarios a |l a propuesta
prelimnar de linmtes a las Tl por parte de veintiun (21) interesados, equival entes
a mas de cien (100) observaci ones (en adel ante, "Cbservaci ones").

19. Que el Conmité recibi6 9 Cbservaciones relativas a la fiscalizacién de |os
limtes a las tasas de intercanbio. En este sentido, el Conmité sefiala |lo
si gui ent e:

El inciso segundo del articulo 1 de la Ley de Tasas de Intercanbi o establ ece
gue "se entendera por "tasa de intercanbi 0" cual quier tipo de ingreso o pago que
tenga derecho a recibir un enisor de un operador, asociado directa o indirectanente a
transacci ones |iqui dadas y/o pagadas por este Gltino, por la utilizaciodn de
tarjetas emitidas por el prinmero, sea que |os pagos correspondientes a tales
transacci ones se efectlien en forma directa o por internedio del respectivo titular
de nmarca de tarjetas.", y, por tanto, los |imtes que se fijen son vincul antes
respecto a dichos ingresos y pagos.

Si bien el nmencionado articul o tanbi én establ ece que el Conmité "podra
especi ficar, nediante resoluci 6n, qué determ nado tipo de ingreso o pago no seréa
consi derado conp parte de la tasa de intercanbio.", este Conité ha estinmado que no
cuenta con informaci 6n suficiente para distinguir las distintas posibilidades de
pagos indirectos entre adquirentes y em sores, y, por tanto, no se excluira ningan
tipo de ingreso o pago de |l a definicion de tasas de intercanbio.

El inciso prinero del articulo 3 de la Ley de Tasas de Intercanbi o establ ece
cono funcién del Conité "la determinacion de los |Iimtes a |las tasas de
i ntercanbi o aplicables a transacciones con tarjetas, entre em sores y operadores,
correspondientes a la venta de bienes o |la prestaci 6n de servicios por entidades
afiliadas en el pais, sea que |os pagos respectivos se realicen en forma directa o
por intermedi o del respectivo titular de narca de tarjetas.”

Las | abores de supervision del cunplimento de los linmtes a las tasas de
intercanbio y sanci 6n en caso de incunplimento son de conpetencia de |a CW, segln
| o dispuesto en el articulo 10 de | a nencionada |ley. Asimsno, sera tanbi én de
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conmpetencia de la CMF fiscalizar y sancionar cual quier otra conducta tendiente a
vul nerar los Iimtes maxinos fijados a |las tasas de intercanbio, por ejenplo, pero
no limtandose a, la fijaci 6n de nuevos cobros o aunento de cobros anteriores sin
justificacion suficiente que pudi eren conpensar |a nodificacién del valor de |as
tasas. Para tales efectos, la CM- tiene la facultad de solicitar a los emisores la
i nformaci 6n necesaria para estos fines, pudiendo solicitar actualizaciones
peri 6di cas o esporadicas, y por la via que estine mas oportuna.

20. Que el Conmité recibié6 62 Cbservaciones relativas a las distintas
nmet odol ogias de fijacién de |Iimtes a las tasas de intercanbio. En este sentido,
el Conmité sefiala | o siguiente:

El Comté utilizdé comb base para |la determinacion de los linites a las tasas
de intercanbio | as reconmendaci ones de | os infornmes el aborados por el Asesor, tanto
para la fijaci6n de los linmtes prelimnares (en adelante, "Inforne Asesor TI
prelimnares") cono el Inforne Asesor Tl definitivas, provenientes de |a aplicacion
de la netodol ogia de costos de | os emi sores, decisiédn regulatoria anparada en |la
experiencia internaci onal. Adicional mnente, para tener valores de referencia, el
Asesor, en su inforne para |las tasas de intercanbios prelimnares, tanbién calcul 6
las tasas de intercanbio inplicitas existentes durante la vigencia del MBP, y |as
tasas de intercanbio explicitas vigentes durante el MAP. Sin enbargo, soélo fueron
consi deradas conp i nformaci 6n histérica, y no corresponden a | a netodol ogi a que se
enplebé en la fijacién de los linmites prelimnnares.

Los i nfornmes el aborados por el Asesor sustentaron los tipos de costos utilizados
en | as experiencias regulatorias de Australia y Estados Unidos, paises que
establecieron |imtes a las tasas de intercanbio en base a | a netodol ogia de
costos. De acuerdo con estas experiencias, solo se justifica considerar |os costos de
aut ori zaci 6n, conpensaci 6n y |iquidaci 6n proveni entes del |ado em sor, costos
asoci ados al fraude y su prevenci 6n, y |os costos de fondeo asoci ados al periodo
libre de intereses, dejando fuera |los costos de fidelizaci 6n, gestién de riesgo,
fuerza de venta, nmarketing y publicidad, al no ser costos directanente atribuibles a
| as tarjetas de pago.

Por otro lado, a diferencia de |a experiencia regulatoria de Australia, donde |la
i nformaci 6n extraida de | os registros contables es revisada por un experto
i ndependi ente, el proceso que se Ilevo a cabo en nuestro pais fue realizado con
i nformaci 6n no audi tada. En consideraci é6n a | os conentarios recibidos en ese
sentido, para la determinaci 6n de |las tasas de intercanbi o méximas definitivas se
hi ci eron chequeos de robustez de | os datos reportados, tal y cono se da cuenta en | os
considerandos 11 y 15 de |l a presente resol uci én

Adi ci onal nrente, posterior a la fijaciéon de los |imites provisorios, el Conmté
sostuvo reuni ones con representantes del Banco Central de Costa Rica, de |la Reserve
Bank of Australia y el Banco Central de Meéxico, quienes conpartieron sus
experiencias en el proceso de fijacién de limtes a las tasas de intercanbio en sus
respectivos paises.

Si bien este Conmité basd su decisiodn en |la informaci 6n de costos de |os
em sores, tanbi én considerd otros el enmentos relevantes de confornmidad a lo
mandat ado por el articulo 3 de la Ley de Tasas de Intercanbio, esto es, fijar una
tarifa que pernita |a existencia de tarjetas de pago orientadas a incluir ala
pobl aci 6n con nenos acceso a | os servicios financieros, fonentar |a incorporaci 6n
de nuevos actores al sistemn, y permitir un ajuste paulatino de |os actores a un
sistema con tarifas regul adas.

En Iinea con |lo anterior, y conp se sefial 6 en el Anexo Mt odol 6gi co de
propuesta prelimnar de linites a las tasas de intercanbio (en adel ante, "Anexo
Comité Tl prelimnares") para la fijacion de los Iimtes a |las tasas de
i ntercanbio prelimnares se consideraron otros costos, conb | os pagos totales de |os
em sores a las nmarcas netos de | os costos de autorizaci 6n, conpensaci 6n y
| i quidaci 6n; |os costos total es de procesam ento enisor netos de | os costos de
aut ori zaci 6n, conpensaci 6n y liquidacién; y adicionalnente para |as tarjetas de
débito se consideraron | os costos de enbozado de tarjetas. Sin enbargo, para |la
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determ nacion de los linmtes definitivos a las tasas de intercanbio, se afinan |os
costos anteriormente utilizados, incorporando exclusivanente aquell os que se detall an
en el Anexo Metodol 6gico de limtes definitivos a las tasas de intercanbio (en

adel ante, "Anexo Conmité Tl definitivas").

Se debe nencionar que, dada |a nmetodologia utilizada, y en |a nedida que se
recogen | os costos variables por em sién, |los inpactos que podrian tener tanto
event os anénal os conb | a aplicaci 6n de normati vas que pudi esen generar canbi os
sinul t dneos en el sistena de pagos dentro del periodo estudi ado estéan consi derados
en el resultado, conp es el caso de la aplicacién de la ey N 21.234. A mayor
abundam ento, |os informes del Asesor cal cularon a nodo de referencia |as tasas de
i ntercanbio bajo |a netodol ogia de costos de | os eni sores desde el periodo 2017 en
adel ante, encontrandose que éstas son bastante estables en el tienpo, sin perjuicio
de que se considera conp resul tado aquella obtenida en el dltino afio di sponible, es
decir, utilizando |os costos que reflejan el pleno funcionan ento del MAP. En |inea
con lo anterior, se debe aclarar que, de conformi dad con |a netodol ogia utilizada,
no se consideran | os costos asoci ados a servici os otorgados por emni sores a conercios
u operadores al no estar vinculados a |la actividad de enisién

En linea con | a experiencia internacional, para la fijacion de los linmites
provi sori os se estableci 6 conb tasa de intercanbi o maxi ma aquel l a que se encuentra
dentro del percentil 80 de |os em sores de |a nuestra, es decir, considerando |as
asinetrias existentes en las estructuras de costos entre diferentes actores. Para |la
determnacion de los limtes definitivos a |las tasas de intercanmbio, a diferencia
de lo realizado en la fijacion de las tasas provisorias, se utilizdé el percenti
90, con el fin de incluir una estructura de costos de una mayor canti dad de em sores

Para la fijacion de los |imtes provisorios se establecieron limtes a las
tasas de intercanmbi o que se distinguen exclusivanente en l[inmtes a tarjetas de
crédito, tarjetas de débito y tarjetas de pago con provisi6én de fondos, en razoén
de que | a netodol ogia base utilizada -costos de | os enisores- no es adecuada para
diferenciar Iimtes por categoria de tarjeta (nornmal o premun), por rubro o tipo
de transacci 6n (presencial o no presencial), y, adenas, en el agregado, dichas
segnent aci ones no tienen incidencia en |os costos por el |ado del enisor

Sin perjuicio de lo anterior, y de conform dad al considerando 27, para la
fijacion de los |imtes definitivos este Conité estinmd necesari o establecer, conp
limtes adicionales, aquellos vigentes a |a fecha de esta resolucién y que se
encuentren por debajo de los linites a las tasas de intercanbio que se estén
defini endo para cada tipo de tarjeta. Lo anterior, con el objeto de evitar efectos
adversos sobre | os adquirentes, sus conercios afiliados, y, en definitiva, en los
tarjeta habientes.

Respect o a establ ecer niveles de Tl maxi nos diferenciados para | os servicios de
recaudaci 6n, el Conmité reafirma su posicién respecto a no establecer sublimtes
especificos y diferenciados en razén de que: (i) la informaci én proporci onada por
gqui enes aportaron antecedentes en este proceso respecto de | as recaudadoras indica
gue éstas organi zaron un nodel o de negoci o consi derando conp costo rel evante | os
ni vel es de nerchant di scount establ ecidos en el Plan de Autorregul aci 6n de su
proveedor adquirente Transbank, Unico proveedor adquirente en dicha época, el que
se encuentra en revisién por |as autoridades de |ibre conpetencia desde el afio 2016
y aun pendi ente de una inplenentaci 6n definitiva; y (ii) las enpresas recaudadoras
cuentan con diferentes alternativas para ajustar su nodel o de negocio al canbio en la
estructura de costos, por |o que no hay antecedentes que justifiquen un tratamento
di f er enci ado.

Con todo, los |imtes establ ecidos no inpiden que |las narcas determ nen una
segnment aci 6n del nercado, conp |l a diferenciacién en base a |la presencialidad de |la
transaccion y/o el trato diferencial a tarjetas conerciales, sienpre y cuando sus
val ores se encuentren dentro del marco de | o establecido en | a presente resol uci 6n

Del misnmo nodo, el Conité reafirma su posicioén respecto a no establ ecer
limtes a las tasas de intercanbio diferenciando por el nivel de participaci 6n de
nmer cado que posean las narcas de tarjetas. Lo anterior, debido a que esto podria
producir un desbal ance en la relaci 6n enisor-nmarca que eventual nente di storsione el
nmercado. Si bien existe evidencia internacional, conp el caso nmexi cano, en donde se
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han realizado excepci ones que podrian considerarse simlares, este Comté considera
gue no son replicables a la realidad |ocal. Para mayor abundam ento, en Mixico se
excluyen de las reglas aplicables al funcionam ento y operaci 6n de |as canmaras de
conpensaci 6n para pagos con tarjetas -entre ellas, las relacionadas a |as cuotas de
i ntercanbio- a |as entidades central es o necani snos de procesani ento de pagos con
tarjetas que: (i) realicen por conpleto en la nisnma entidad |as funciones de
em si 6n, adquirencia, procesamiento y titular de marca; y (ii) sean operados

mayor nente bajo el esquenma del inciso (i) anterior y que incorporen otros em sores o
adqui rentes, cuya operaci 6n sea nenor al 5%de |la facturaci 6n del total de |as
operaci ones de todas | as Redes de Pagos con Tarjetas (circular 4/2014, Reglas para |la
Organi zaci 6n, Funci onam ento y Qperaci 6n de Canaras de Conpensaci 6n para Pagos

con Tarjetas, Banco de México, p. 1). Por altinp, es inportante nenci onar que | as
marcas de tarjetas conpiten a través de |l os ingresos y beneficios que puedan generar
en | os emi sores, por |o que una mayor conpetencia en este segnento no necesarianente
produciria un resultado eficiente que incentive a nenores niveles de tasas de
intercanbio (Platform Conpetition in Two-sided Markets, Rochet, J.-C., & Tirole, J.
(2003), p. 1007).

En 1o que respecta a una posible diferenciacion de lintes segln tipo de
em sor, conp es el caso de emi sores bancarios y no bancarios, el Comté no cuenta
con antecedentes suficientes que justifiquen la realizaci é6n de dicha distincién
Sin perjuicio de lo anterior, de confornmdad a | o establ ecido en el considerando 26,
el Conmité encargara la realizaci 6n de un estudi o de eval uaci 6n de i npacto que
eval uard | os efectos del proceso de deterninaci6n de linites a las tasas de
i ntercanbi o sobre aquel |l os aspectos del mercado que sean pertinentes para e
cunplimento de |l os objetivos del Conité establecidos en |a Ley de Tasas de
I nt er canbi o.

Los infornes del Asesor, tanto para la fijacion de los |imtes prelimnares
conp para la fijacién de los linmtes definitivos, fueron uno de los insunbs a |os
gque tuvo acceso el Conité para la deterninacién de los linites a las tasas de
i nt ercanbi o, consi derdndose tanbi én otros el ementos rel evantes de confornmidad a lo
mandat ado por el articulo 3 de la Ley de Tasas de I ntercanbio.

Para mayor detalle respecto a la fijacién de los Iimtes provisorios,
refi érase al Infornme Asesor Tl prelimnares y al Anexo Conité Tl prelimnares. Del
m sno nodo, para mayor detalle respecto a la fijacién de los linmtes definitivos
refi érase al Informe Asesor Tl definitivas y al Anexo Conité Tl definitivas. Los
docunentos en referencia se encuentran di sponi bles en I a pagi na web del Comté:
https://ctdi. hacienda.cl/.

Luego de que |l a presente resol ucion sea publicada en el Diario Oicial, y sin
perjuicio de que se reafirma y valida |la aplicaci 6n de | a netodol ogi a de costos de
| os enmi sores anparada en | a experiencia internacional, el Conité se abocaréa a
revisar |las tasas de intercanbio aplicando |a netodol ogia de |a prueba de
i ndiferencia, o aquella que se defina conb mas adecuada a la realidad local, tal y
cono se sefial 6 en el considerando 23 de | a resoluci 6n exenta N°1, de 4 de febrero
de 2022. Lo anterior, sin perjuicio de realizar una eval uaci 6n de inpacto segun |o
est abl ecido en el considerando 26 de | a presente resol uci 6n. Por tanto, |as
observaci ones, conentari os o sugerenci as recibidas relativas a otras potencial es
met odol ogi as a aplicar seré&n analizadas y podréan ser consideradas en el siguiente
proceso, el que, de conformidad con el articulo 9 de la Ley de Tasas de I|ntercanbio,
"podréd inmplicar la determ naci 6n de nuevos linmtes o el manteninmento de |os
limtes vigentes"

21. Que el Conité recibid 35 Cbservaciones relativas al nivel de los limtes
establ ecidos a |l as tasas de intercanbio. En este sentido, el Comté sefala |lo
si gui ent e:

Conp bien se sefial 6 en | a resoluci 6n exenta N°1, de 4 de febrero de 2022
exi sten razones suficientes para fijar linmtes maxinos a | as tasas de intercanbio
que |l even las tasas de intercanbio efectivas por debajo de los niveles de las TI
Explicitas vigentes a la fecha previo a la fijacion de los |imtes provisorios,
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sin enbargo, este limte debe permtir un ajuste paulatino de |os actores de
nercado, atendiendo a |os objetivos del Comité en el sentido de establecer
condiciones tarifarias orientadas a | a existencia de un nercado de tarjetas
conpetitivo, inclusivo, transparente y con fuerte penetraci 6n, y que asin sno
considere el resguardo del eficiente y seguro funcionanm ento del sistenma de pagos
ni nori st as.

En particular, con fecha 13 de enero de 2017, el Tribunal de Defensa de la Libre
Conpetencia (en adelante, el "TDLC') enmitid |la Proposicion de Mdificacion
Nor mativa N° 19/2017, sobre servicios asociados a la utilizacién de tarjetas de
crédito y débito de aceptaci 6n universal, Rol ERN 20-2014, en la que realizd un
analisis de la situaci 6n del nercado de nedi os de pago, sefial ando en su parrafo
256 que "una tasa (de intercanbio) nuy alta Ilevaria a una baja aceptaci 6n por
parte de los conercios y, por tanto, un bajo uso de este nedio de pago, en el segundo
caso una tasa de intercanbio muy baja haria necesario el cobro de altas comi siones a
| os tarjetahabientes, desincentivando la utilizacion de las tarjetas.”

Afirma el TDLC en el parrafo 446 que "[...] un indicador nmas preciso para
conmparar el nivel de conpetencia de la industria de pagos con tarjetas en Chile es la
tasa de intercanbio. Conp se nostrard, el resultado de esta conparaci 6n es que, por
regla general, las tasas de intercanbio en otras jurisdicciones son sustancial nente
nenores a |la de nuestro pais" para el periodo 2012 - 2015, y en el parrafo 451 que
"Rel aci onado con |o anterior, existe en cuarto riesgo derivado de |la estructura
actual del nercado, el que dice relacién con el hecho que |as rentas sobrenornal es
derivadas de |la actividad adquirente no se disipan conpletanente en el |ado enisor"

En la secci6n X 3.6. de | a nmencionada proposici é6n de nodificaci 6n normativa
recom enda una "Fijacién de la tasa de intercanbio: en virtud de | as nedidas
propuestas, que buscan fonentar principalnente | a conpetencia en el nmercado de |la
adquirencia, resulta indispensable que la autoridad fije |as tasas de intercanbio,
esto es, aquell os pagos que deben ser hechos a | os bancos enisores de tarjetas por
| as operaci ones que se realizan en aquell os establ ecinmientos conerciales afiliados
por otro enisor o un adquirente no emi sor. Bajo el actual sistema, en el que todos
| os em sores de tarjetas afilian establ ecimentos conerciales a través de Transbank
existe una tasa de intercanbio inplicita, que se ha nmantenido constante, a pesar de
| as bajas en |l os nerchant discounts. En un esquena de conpetencia en |a adquirencia,
conp el reconendado, es la autoridad |a que debe regular esta tasa de intercanbio de
la forma mas eficiente posible, entregando |os incentivos adecuados para fonentar |a
partici paci 6n en esta actividad."

Por otro lado, la sentencia de |a Excna. Corte Suprenma de fecha 8 de agosto de
2022, del TDLC, sefiala que "En efecto, en un escenario donde |as tasas de
i ntercanbi o no estan regul adas, existen incentivos para que |os bancos em sores | as
aunment en, por cuanto ell o produce un doble efecto, increnentando sus gananci as pero,
a la vez, desincentivando el ingreso de nuevos actores a |la actividad de adquirencia,
escenari o que no varia por el hecho que, bajo el M4P, dichas tasas sean fijadas por
| as marcas, puesto que ellas tanbi én gozan de incentivos a aunentarl as, puesto que
ell o hace mAs atractivas sus tarjetas para | os eni sores, quienes |a pronobveran por
producirl es mayores ingresos." (Cons. 16°).

Fi nal rente, |la sentencia de fecha 27 de dicienbre de 2019, en |la causa rol N°
24.828-2018 de |l a Corte Supremm, sefiala en su consi derando vi gési nbo segundo que
"l os sentenciadores del Tribunal de Defensa de |la Libre Conpetencia aciertan a
concluir que los merchant discount en Chile son, en pronedi o, mas el evados que en
pai ses con mayor grado de bancari zaci 6n y que son sienpre mas el evados que en
aquel | os paises que han regulado |l a tasa de intercanbio y de | os cual es se di spone
de informaci 6n, esto es, Estados Uni dos, Canada, México, Reino Unido y
Australia.".

Asi m snp, el considerando vigési mo noveno de |l a referida sentencia expresa que
"resulta de la mayor relevancia la informaci 6n aportada por la Fiscalia Naciona
Econdénica a fojas 737, en cuanto indica que a fines del afio 2015 "las tarifas de
i ntercanbi o para todos | os paises de Europa fueron regul adas a niveles de 0,2%y
0, 3% para transacci ones de débito y crédito, respectivanente", puesto que se trata
de la regul aci 6n de paises con una inportante tradicién juridica, y a quienes,
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hi st 6ri canent e, henps observado en innunerabl es ocasi ones para adoptar decisiones en
torno a nuestra propia regulaci 6n en diversas naterias."

El considerando trigésino indica que "los antecedentes vertidos en | o que
precede ponen de nanifiesto, adenmds del excesivo costo de |os nerchant discount
aplicados en Chile, que, en paises con nmayor desarrollo que el nuestro, se han
regul ado |l as tasas que se pueden cobrar por la actividad Il evada a cabo por
Transbank, hasta el punto de que al gunas de ellas resultan ser sustancial nente
inferiores a las aplicadas en nuestro pais."

Por dltino, la historia de |a Ley de Tasas de |ntercanbi o, especificanmente en
el nmensaje de la indicacién sustitutiva N° 214-368, se sefiala que "con el objeto
de seguir avanzando en | as nedidas que permitan contar con un sistema de nedi os de
pago mas conpetitivo y eficiente en su funcionam ento, y asinisno propendi endo a una
masi fi caci 6n del uso y aceptaci 6n de nedi os de pago alternativos al efectivo, se ha
estinmado necesario limtar |las tasas de intercanbi o que deben pagar |os operadores
que presten servicios de adquirencia, y encargar a un Conmté especial |a | abor de
fijar dichos limtes.".

El Inforne Asesor Tl prelimnares entregdé cono resultado unas Tl inplicitas
pronedi o ponderado (vigentes en un M3P, hasta marzo de 2020) de 0, 58% para | as
tarjetas de débitoy 1,30% para las tarjetas de crédito; y unas Tl explicitas
pronedi o ponderado (vigentes en un MAP) de 0,64% para las tarjetas de débito y 1,23%
para las tarjetas de crédito. Conp se sefiala en el Informe Asesor Tl prelimnares,
"El método de la tasa de intercanbio inplicita tiene el problema practico que se
basa en informaci 6n de tasas que resultan del ejercicio de un alto poder de nercado
adquirente, que es replicado luego al considerarse |a tasa de intercanbio
explicita." (p. 3). Si bienlos Iimtes provisorios fijados por este Conité para
este tipo de tarjetas fueron de 0,6% para débito y 1,48% para crédito, se debe
ent ender que di chos val ores corresponden a cotas superiores, y no a valores
pronedi os.

Cabe reiterar que el Comté tiene por objeto establecer una tarifa que permita
la existencia de tarjetas de pago orientadas a incluir a |la poblaci 6n con nenos
acceso a los servicios financieros, fonentar |a incorporaci 6n de nuevos actores a
sistemn, y permtir un ajuste paulatino de los actores a un sistenma con tarifas
regul adas. En este sentido es inportante tener presente |os antecedentes y la
evol uci 6n del nercado de tarjetas de pago en Chile, tal y conp se da cuenta en e
consi derando 23 de | a presente resol uci 6n

Es inportante sefal ar que cada tipo de tarjeta tiene estructuras de costos
diferentes. Para las tarjetas de crédito, por ejenplo, a diferencia de las tarjetas
de débito, hay un costo de fondeo asociado al periodo |libre de intereses, y, por
otro |l ado, el costo asociado al fraude, conp se observd en los infornmes del Asesor
es anplianente mayor. Por tanto, con base a la netodologia y los criterios aplicados
se obtienen | os resultados observados.

En particular, en lo referente a las tarjetas de pago con provision de fondos,
éstas corresponden a un producto cuyo ingreso efectivo al nercado chileno data de
final es del afo 2016, con la entrada en vigencia de la ley N 20.950, que autoriza
em si 6n y operaci 6n de nedi os de pago con provision de fondo por entidades no
bancarias. Este tipo de tarjetas "son un nedio de pago alternativo a | os
"tradi ci onal es" (efectivo, cheque, tarjetas de crédito) con ciertos aspectos
distintitos que favorecen su uso: facilidades del proceso de suscripcion
(operaci onal es e informaci onal es); bajos o nulos costos de mantenci 6n y
transacci 6n; y un formato mayoritarianente digital que permte operar sin la
em sio6n de una tarjeta fisica" (Nota técnica N° 01/22 Tarjetas de Pago con
Provi si 6n de Fondos en Chile: Oigen y desarrollo de |la actividad, de novienbre
2022, CWF, p. 5).

Para | a deterninaci 6n de los Iimtes definitivos respecto a este tipo de nedio
de pago, a diferencia de lo realizado en |la determnacion de los linmtes
prelim nares, se observaron tanto | os costos de | os enisores bancarios y no bancari os
vigentes, atribuibles a |la enisién de este tipo de tarjetas, asi conp antecedentes
de costos contenidos en | as proyecci ones de negoci os de potenci al es nuevos emni sores,
obt eni dos nedi ante oficio reservado a la CW. Respecto a esto Ultinop, |os
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ant ecedentes financieros rentidos a este Comté dan cuenta de que sus proyectos
fueron eval uados consi derando tasas de intercanbi o que, en pronedi o, bordeaban el

0, 7% sobre el valor de |las transacciones. Por ende, el limte definitivo interpuesto
a este tipo de instrunento no seria contrario a lo indicado por la CW en su oficio
ordinario N° 6545, de fecha 19 de enero de 2023, |la cual tanbi én sefiala que "I as
proyecci ones de utilidades para estas nuevas enti dades nostraban val ores positivos
tras varios afios de operacion, |lo cual bajo escenarios mas restringidos de tarifas
pueden perfectanente Il evar a una situacion de inviabilidad a éstos." (p.3).

En Iinea con lo anterior, y dado las restricciones regul atorias especificas de
este nedio de pago y la dificultad para aplicar |a netodol ogia de Tl de Costos
atendi do al escaso nunero de em sores y su incipiente grado de desarrollo, el
Comité considero necesario fijar una tasa de intercanbio para las tarjetas de pago
con provision de fondos que consi dere, ademas, su potencial aporte en térm nos de
i ncl usi 6n financiera.

El Conmité reconoci6 en |la resolucion exenta N°1, de 4 de febrero de 2022,
que | a propuesta prelimnar de tasas de intercanbio era parte del priner proceso de
determi naci 6n de lintes, el cual no concluia con dicha resolucion, sino que, a
contrario, requeria contar con la participaci 6n de |os interesados durante el
periodo de observaciones y realizar una serie de nuevos requerim entos de
i nformaci 6n que pernitiesen ajustar el calculo de las tasas de intercanbio, en la
nmedi da que | os nuevos antecedentes asi | o justificasen

En este sentido, tal y conp se da cuenta en el considerando 11 de | a presente
resol uci 6n, el Comité envi 6 nuevos oficios a las narcas solicitandoles |a entrega
de | os nuevos nenus tarifarios aplicados a partir de la entrada en vigencia de |os
limtes provisorios a las tasas de intercanbio, verificandose un aunento por parte
de las nmarcas de aquellos rubros en que los limtes no eran una restricci 6n activa.
Dado | o anterior, la actual fijacién se hace cargo establ eciendo conb |imites
adi ci onal es aquellos vigentes a |la fecha de esta resolucié6n, tal y conp se detalla
en el considerando 27.

Adi cional mente, el literal d) del articulo 8 de la Ley de Tasas de |ntercamnbio
establ ece un plazo de 5 dias desde |a publicacion de la resoluci6n que fija |los
limtes a las tasas de intercanbio, para la interposicién de recursos de
reposi ci 6n por parte de cual quier interesado. Vencido dicho plazo, o resueltos |os
recursos, si los hubiere, el Conité deberd publicar la referida resolucién en el
Diario COficial

V. Criterios para |la determnacion de los linmtes definitivos a las TI

22. Que, con fecha 5 de febrero de 2022, este Conité publicod |a resol uci 6n
exenta N° 1, de fecha 4 de febrero de 2022, en la que se determnaron los |imtes
prelinmnares a |as tasas de intercanbio. Dichos linmtes prelininares han regido
desde el 8 de abril de 2022 en forma provisoria hasta | a publicacién definitiva de
los Iimtes de tasas de intercanbi o del actual proceso, es decir, hasta lo
det erm nado segun | a presente resol uci 6n

En dicha instancia, se sefial 8 que "este Conité basd su decisiodn en la
i nfornmaci 6n de costos de | os em sores", sin enbargo, "tanbi én considerd otros
el ementos rel evantes de conform dad a | o nandatado por el articulo 3 de |a Ley de
Tasas de Intercanbio. Esto es, fijar una tarifa que permita la existencia de tarjetas
de pago orientadas a incluir a |l a poblaci 6n con nenos acceso a | os servicios
financieros, fomentar | o incorporaci 6n de nuevos actores al sistemn, y permtir un
ajuste paulatino de los actores a un sistema con tarifas regul adas. "

En cuanto a |la determ nacidon de los Iinmtes definitivos, este Conité mantiene
su deci si6n con base en la aplicaci én de | a netodol ogia de costos de | os em sores,
deci si 6n regul atoria anparada en | a experiencia internacional, y en |os el enmentos
rel evantes de conformdad a | o mandatado por el articulo 3 de la Ley de Tasas de
I nt er canmbi o.

En particular, |la netodologia de costos utilizada en la fijacién de |os
limtes definitivos corresponde a una versi 6n actualizada y nejorada de |a aplicada
previamente, en el sentido de que se realizd una revision detallada de | os datos
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reportados por las entidades a quienes se les solicitd informaci6n, en térmnos de
la conpletitud de | os datos entregados, detecci é6n de anonalias y consistencia en |la
definici6n de costos fijos y variables, perntiendo asi afinar |os costos
utilizados. De esta forma, se recal cularon |os val ores obteni dos con datos
actual i zados al 31 de dicienbre de 2021.

Sin perjuicio de lo anterior, es inportante nmenci onar que, de confornidad a lo
mandat ado por el articulo 3 de la Ley de Tasas de Intercanbio, "La referida
det erm naci 6n se efectuara con el objetivo de establecer condiciones tarifarias
orientadas o la existencia de un nercado de tarjetas conpetitivo, inclusivo,
transparente y con fuerte penetraci 6n, y que asin sno considere el resguardo de
eficiente y seguro funcionam ento del sistena de pagos minoristas.". A su vez, el
articulo 4 de la nmencionada |l ey establece que el Conité a cargo de la fijacion de
los Iimtes a las tasas de intercanbio "estara integrado por |as siguientes
personas: a) Un mienbro designado por el Mnistro de Hacienda; b) Un menbro
desi gnado por el Consejo del Banco Central de Chile; ¢) Un mienbro designado por |o
Com si 6n para el Mercado Financiero; d) Un m enbro designado por la Fiscalia
Naci onal Econéni ca". Dichas desi gnaci ones recaen en funcionarios o enpl eados de | as
respectivas instituciones "de reconoci do prestigio por su experiencia y conociniento
en materias econdm cas, financieras, regulatorias o de libre conpetencia.". En ese
orden de ideas, el Comté, comp un organi snb de caracter técnico, puede y debe
hacer uso de su juicio experto para preponderar |os antecedentes a su di sposici6n
que le permitan determinar |limtes a las tasas de intercanbio tales que se cunpla |o
mandat ado por la |ey.

23. Que el nercado de pagos registra una inportante evol uci 6n en nanero de
tarjetas y en térm nos de em sores, operadores y conerci os que participan de este
nercado. En efecto, segun informaci 6n publica disponible en la CVF, a junio de
2022, el nanmero de tarjetas de pago emitidas vigentes supera |los 45 nmillones de
tarjetas. Respecto a las tarjetas bancarias, 25 nillones son de débito, 12,4
mllones de crédito y 2 nillones de prepago. Estos numeros nuestran el inportante
avance de nercado en térmnos de inclusion financiera.

Adicional a lo anterior, el Informe de Sistemas de Pago del Banco Central de
Chile, de julio de 2022, observa una paul ati na sustituci 6n de nedi os de pago
fisicos a electrénicos. En efecto, el nunero de transacci ones con cheques y
ninero de transacciones de retiro de efectivo dism nuyeron un 76%y un 8%
respecti vanente entre | os afios 2016 y 2021. Por su parte, el nanmero de
transacci ones de transferencias de fondos y otros pagos por internet, asi cono el
namero de transacciones con tarjetas de débito y tarjetas de crédito, aunmentaron
un 244% 223%y 14% respectivanmente entre | os afios 2016 y 2021. Dichas tendencias se
manti enen al considerar | os nontos de transacci ones conp porcentaje del PIB (p. 6-8).

Para mayor abundami ento, en dicho inforne tanbi én se sefal a que, actual nente,
el nanmero de tarjetas de pago en Chile es simlar al de al gunos paises
desarroll ados, con 2,5 tarjetas de pago vigentes por cada habitante de Chile (p.
6-8). Conpl enentarianente, |as opciones que tienen |os tarjetahabientes para utilizar
sus tarjetas de pago tanmbi én han aunentado en el tienpo, existiendo mas de 275. 000
conerci os que han aceptado tarjetas de pago en cada nes a finales del afo 2021, un
29% nas respecto al afio anterior. Asimsno, |la cobertura de |los term nales para
aceptaci 6n de tarjetas (POS) se ha increnentado, al canzando a casi todo el pais,
aunque estda distribuida de nanera heterogénea segun el nivel de ingresos de |as
personas. A nivel nacional, préacticanmente el 100% de |as conmunas en Chil e cuentan
con al nmenos un estableciniento habilitado para aceptar tarjetas de pago en formato
presencial (p. 13).

Si bien, en conparaci 6n con Anérica Latina en su conjunto, una el evada
proporci 6n de | a poblacion en Chile tiene acceso a una cuenta bancaria o a pagos
digitales, el uso de tarjetas nedido por la cantidad o el valor de | as operaciones
con tarjeta per capita sigue nanteni éndose por debajo del nivel del pronedio de |la
Uni 6n Europea o el nercado de pagos australiano. Para mayor abundam ento, el Comité
realiz6 una revision de las tasas de intercanbio vigentes e histéricas aplicables
a operaciones de tarjetas de crédito para un conjunto de jurisdicciones donde dichas
tasas son regul adas, observando que la regul aci én de cada juri sdicci é6n considera
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caracteristicas especificas en atencién a las particul ari dades de su sistem.
Asi, en econom as nmas avanzadas, consolidadas y con alto desarrollo de nedi os de
pago, es usual observar tasas de intercanbios relativanente nmas bajas que aquellas
vi gentes en paises nenos desarrollados. En econonias conparables a Chile, conp
Brasil, Mexico y Sudéfrica, |as tasas de intercanbio definidas fluctdan en torno a
0,5% 1, 15% para débito y entre 1,7%y 1,9%para crédito. Por ultino, si bien es
cierto que la tendencia de las tasas de intercanbio a nivel internacional ha sido de
ajustarse a la baja, de los paises fuera de la Uni 6n Europea para |os que se tiene
dat os, en ningun caso se observan rebajas pronunci adas en plazos cortos.

Para finalizar, se hace presente que, ademds de | as tendencias |ocales e
i nternaci onales en la industria de nedi os de pago, tanbi én se deben tener en cuenta
el contexto regulatorio en el que se produce su desarrollo. En Chile, existen
iniciativas regulatorias que han buscado favorecer |a entrada al nmercado de emi sores
no bancarios y, con ello, inpulsar la conpetencia y la inclusién financiera -conp,
por ejenplo, laley N° 20.950 y el Capitulo Il11.J.1.3 del Conpendi o de Nornas
Fi nanci eras del Banco Central de Chile-, y los canbios regulatorios -conb la ley N
21.234, la nueva nornativa de com siones, cobranzas judiciales, y la inplenentaciodn
de la nueva ley N 21.521, que pronueve |la conpetencia e inclusion financiera a
través de la innovaci6n y tecnologia en |la prestaci 6n de servicios financieros-
cuyo inpacto sobre la estructura de ingresos y costos de |os enisores aun no es
posi bl e di nensi onar

24. Que, debido a lo anterior, se considera inportante nmantener | os siguientes
criterios utilizados en la fijacién de los limites prelininares a |as tasas de
i ntercanbi o:

a.- Distincion exclusiva en limtes a tarjetas de crédito, tarjetas de
débito y tarjetas de pago con provisién de fondos, en razén de que | a netodol ogia
utilizada -considerando costos de | os enmi sores- no es adecuada para di ferenciar por
categoria de tarjeta (nornal o premum, por rubro o tipo de transacci 6n
(presencial o no presencial).

b.- Los Iimtes a las tasas de intercanbi o que defina este Conité deben ser
facti bl es de inpl enentaci 6n oportuna por |os actores del nercado de tarjetas.

C.- Los limtes a las tasas de intercanbio que defina este Conité deben ser
factibles de fiscalizacién por parte de la CM, por |o que se ha optado por una
propuesta estructurada con tasas de intercanbio maxi ma por tipo de tarjeta, definida
conmo un porcentaje del valor de cada transacci 6n

d.- Los linmtes a las tasas de intercanbio que fije este Conité tendran
efectos en la estructura de tasas de intercanbi o determ nadas por los titul ares de
mar cas, | os que deberan ajustar dichas tasas de forma tal que ni nguna supere | as
tasas de intercanbi o maxi mas que se establecen en | a presente resol uci 6n

e.- Se reconoce la posibilidad de deterninar tasas de intercanbio en nontos
fijos ($/ Transacci 6n) y tanbi én aplicar dicha tasa fija en conbinaci 6n con una
tasa porcentual, sienpre que |la suma del valor de tales tasas de intercanbio no
sobrepase el porcentaje de Tl maximas fijadas, respecto del valor senestral tota
por operaci6n a nivel nacional de cada tipo de tarjeta.

f.- No se excluira ninglin tipo de ingreso o pago de |a definicién de tasas de
i ntercanbi o, de conformidad a | o sefial ado en el inciso segundo del articulo 1 de la
Ley de Tasas de Intercanbio, debido a que el Comité no cuenta con | os antecedentes
suficientes que justifiquen la realizaci 6n de dicha distincion

25. Que, con el objeto de permitir un ajuste paulatino de |os actores a un
sistema con tarifas regul adas, y entregar certeza a | os eni sores para que puedan
aj ustar sus proyecciones y requerimnmentos financieros, este Conté definid un
periodo de inplenentaci 6n gradual de linmtes a |las tasas de intercanbio, conb se
sefial a a conti nuaci 6n:

La prinmera reduccién de linmtes a las tasas de intercanbio para las tarjetas
de crédito, débito y prepago, entrara en vigencia el priner dia del sexto nes
desde | a publicaci6n de esta resolucién en el Diario Oficial, una vez resueltos |os
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recursos de reposicion, si se hubieren interpuesto, de conformdad a la facultad
establecida en el articulo 8, literal d) de la Ley de Tasas de Intercanbio. Una
segunda reducci 6n se realizara el prinmer dia del decinoctavo nes desde |a
publicacién en el Diario Oficial, para posibilitar a este Conmté realizar un
analisis integral de los efectos de | a inplenentaci 6n paul ati na del proceso de
determ nacion de linmtes a las tasas de intercambio y asegurar asi que |o0s nuevos
limtes cunplan con | os objetivos establecidos en |a Ley de Tasas de | ntercanbio.

26. Que, para evaluar los efectos de la inplenentaci 6n paul atina del proceso de
determnaci 6n de linmtes a las tasas de intercanbio, y con el objeto de cunplir
adecuadanent e sus funciones de conform dad con el inciso séptino del articulo 7 de
la Ley de Tasas de Intercanmbio, el Comté acordd la realizaci 6n de un estudio de
impacto de la aplicacién de las tasas prelimnares y de la prinmera reducci én
establ eci da en esta resolucion, y |la evaluaci 6n de | os potencial es efectos, o
aquel | os que sean razonabl enente previsibles, de | a segunda reducci 6n descrita en el
consi derando anterior, sobre todos |os aspectos del nmercado que sean pertinentes para
el cunplimento de | os objetivos del Conité establ ecidos en |la Ley de Tasas de
I nt ercanbi o -conpetitivo, inclusivo, transparente y con fuerte penetracién, y e
eficiente y seguro funcionam ento del sistenma de pagos minoristas-. El Conmité podra
suspender el segundo hito en el caso que |os resultados del menci onado estudio se
opongan nani fi estanmente con | os objetivos que nandata la ley a este Comté, y
sienpre que estos se conocieren antes de |la fecha de | a segunda reducci én, por haber
ocurrido canbi os sustantivos en el nercado de nedi os de pago segun establ ece e
inciso final del articulo 9 de la Ley de Tasas de Intercanbio que anmeriten iniciar
un nuevo proceso de conformidad con el articulo 8 de la misma ley. Con este fin e
Conmité podra solicitar a la Com sion para el Mercado Financiero y al Banco Centra
de Chile en el contexto de la ley 21.365, en el anbito de |l a col aboraci 6n
institucional entre organi snos del Estado y denés | eyes pertinentes, el envio de
i nfornmaci 6n peri 6dica y de antecedentes de que di spongan

Respecto de |l as caracteristicas especificas del estudio antes nenci onado (en
adel ante, el "Estudio de Inpacto"), éstas se definiran en |los siguientes 6 neses a
contar de la entrada en vigencia de los nuevos limtes Tl, e incluiran, entre otros
factores y no anicanente, el seguimento de variables conb el crecimento de
nmercado, la dinanmca en la afiliacién de conercios al sistenma de pago con tarjetas,
penetraci 6n en el uso de las tarjetas de pago versus otros instrunentos, aspectos
i ndi cativos del grado de transparencia y conpetitividad del mercado, asi conbp de
eficiente y seguro funcionaniento del sistema de pagos ninorista -donde indicadores
comp | os de solvencia y continuidad del sistema conmp un todo, el funcionam ento de
este sistema sin disrupciones, |la prestacion de |os servicios, |la posibilidad de
sustituci 6n de servicios e instituciones, nejoras en la eficiencia del sistenma de
pagos, entre otras variabl es, tanbi én serédn nonitoreadas en virtud de su rel evanci a
directa o indirecta en |l a salud del sistena de pagos.

Se considera que el acuerdo de este Conité, de Ilevar a cabo el proceso de
fijacion de los limtes a las Tl de manera gradual, hacia una tasa objetivo en e
corto y nediano plazo (es decir, seis y dieciocho neses a contar de la entrada en
vigencia de esta resol uci 6n), entrega certeza al nercado acerca de la direccién y
magni tud del ajuste, a la vez que posibilita la transicion ordenada de |os actores
del nmercado y otorga al Conité plazos acotados pero suficientes para revisiones
peri o6di cas -dentro del mininop estipulado por la Ley de Tasas de I ntercanbi o- de
todos | os antecedentes, tanto aquell os proporcionados por |os avances del Estudio de
| npacto cono | os derivados de |a coyuntura que corresponda en cada peri odo, de manera
responsabl e y esperabl e de un organi sno de caréacter técnico y auténono cono | o es
este Conité. Se considera que |o anterior permite, adenas, reducir la
mat eri al i zaci 6n de posi bl es ef ect os adversos que podria tener sobre el nercado
recortes de magni tudes mas el evadas y rel ativamente mas abrupt as.

Notar que el Comité considera que, para |levantar |os antecedentes necesari os
para cunplir adecuadanmente sus funciones hacia adel ante, se requerira la
contrataci 6n de expertos debi danente sel ecci onados que |l even a cabo el Estudio de
| npact o, en constante coordi naci 6n con el Conité. Cabe destacar, adicional mente,
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que las caracteristicas de funcionamento que asigna la ley a este Conité, con la
nodal i dad de exi stencia permanente, que evalla y da seguimento en forma continua a
este nercado, pernite adaptar decisiones en el tienpo y evaluar |os efectos de |as
deci si ones que se van tonando

27. Que, conmp se seflald en |l a resolucién exenta N° 1, de fecha 4 de febrero
de 2022, la propuesta prelininar de tasas de intercanbio era parte del priner proceso
de determnaci6n de linmtes, el cual no concluia con dicha resolucioén. Por elloy
sin perjuicio de |l o expresado en el considerando anterior, se requeria de la
participaci 6n de |los interesados durante el periodo de observaciones y realizar una
serie de nuevos requerimentos de infornmaci 6n que permtan ajustar el calculo de
| as tasas de intercanbio, en | a nedida que | os nuevos antecedentes asi |o
justifiquen. En tal sentido, el Comté envid nuevos oficios a |las marcas
solicitandoles la entrega de | os nuevos nenus tarifarios aplicados a partir de la
entrada en vigencia de los Iimtes provisorios a las tasas de intercanbio,
verificandose un aunento por parte de |las marcas de aquellos rubros en que |os
limtes no eran una restriccion activa.

En este contexto, el Conité estind necesario establecer conmo linmites
adi ci onal es, aplicables durante el periodo de inplenentaci6n, |as tasas de
intercanbio que los titulares de nmarcas de tarjetas hayan definido para cada rubro y
categoria de tarjetas (gold, platinum conercial, etc.) que sean inferiores a |los
limtes a las tasas de intercanbi o definidas por esta resoluci é6n (en adel ante,
"Tasas de Intercanbio Maxinas"), y que se encuentren vigentes a |la fecha de esta
resol uci 6n. Lo anterior, de forna tal de evitar |os eventual es efectos adversos que
tendria sobre | os adquirentes, sus conercios afiliados y, en definitiva, en |los
tarj etahabi entes, un potencial incremento de |as tasas de intercanbio en rubros y
categorias de tarjetas que actual mente se encuentran bajo los Iimtes definidos por
el Comté, alzas ya observadas |uego de |a publicaci6n de |las tasas provisorias.

28. Que es conpetencia de la CvF fiscalizar y sancionar cual qui er otra conducta
tendiente a vulnerar los |inmtes mixinos fijados a |as tasas de intercanbio, por
ejenplo, pero no linmtandose a, la fijaci 6n de nuevos cobros o aunmento de cobros
anteriores sin justificaciéon suficiente que pudi eren conpensar |a nodificaci 6n del
val or de las tasas. Para tales efectos, la CW tiene la facultad de solicitar a |os
em sores | a infornaci 6n necesaria para estos fines, pudiendo solicitar
actual i zaci ones peri 6dicas o esporadicas, y por la via que estine mas oportuna.

29. Que, de confornmidad a | o dispuesto en el articulo 9 de la Ley de Tasas de
Intercambio, "los Iimtes a las tasas de intercanbio deberan ser revisados cada
tres afios por el Conmité.". En este sentido, "la revision de los limtes a las
tasas de intercanmbio podrd inplicar |la determ naci6on de nuevos linmtes o e
mantenimento de los limtes vigentes."

Sin perjuicio de lo anterior, "el Comté sesionara regularnmente y nunca nas
alla de seis neses entre una reunién y la siguiente, con el objeto de eval uar si
han ocurrido canbi os sustantivos en el nercado de nedi os de pago que, a su juicio,
justifiquen la revision y, en su caso, |la determ naci 6n de nuevos lintes a las
tasas de intercanbio, antes del plazo indicado en el inciso prinero de este
articulo.".

30. Que, finalnente, uno de | os objetivos del Conmité es avanzar hacia un
nmercado de tarjetas cada vez mas transparente. En linea con lo anterior, el Conité
respalda y valora |l o establecido por el TDLC en las |nstrucci ones de Carécter
CGeneral N° 5/2022, sobre el deber de que | as marcas publiquen su sitio web "l as
tasas de intercanbi o desgl osadas segun rubro de conercio, tipo de tarjeta,
categoria de tarjeta, canal de venta o cual quier otra variable que utilicen conp
mecani sno de diferenciaci én para | as tasas de intercanbi o, Adicional mrente, deberan
publicar |a conposicioén y descripci 6n de cada rubro de conerci o que hayan defi ni do,
i dentificando claramente |l os MCC que | o conponen.”. En este sentido, el Comté
enfatiza | a necesidad de que | as marcas nmantengan publicadas |as tasas de intercanbio
vigentes, con acceso disponible en su sitio web en todo nmonento al publico.

Se resuel ve
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1. Determinase, por mayoria del Comité, de acuerdo con | o consignado en | as
actas de | as sesiones de fecha 26 de enero de 2023 y 22 de febrero de 2023, la
siqguiente estructura de limtes a |as tasas de intercanbio:

Tasas de Intercambio Maximas
Tipo de Tarjetas (sobre el valor de cada transaccion)
Fecha publicacién en el Mess Mes 18
Diario Oficial
Tasas de intercambio | El minimo entre la tasa de
vigentes a la fecha de intercambio vigente a la
Tarjetas de debito esta resolucidn de cada | fecha de esta resolucion 0,35%
titular de marca de de cada titular de marca
tarjetas de tarjeta, y 0,50%
Tasas de intercambio | El minimo entre la tasa de
vigentes a la fecha de intercambio vigente a la
Tarjetas de crédito esta resolucién de cada | fecha de esta resolucion 0,80%
titular de marca de de cada titular de marca
tarjetas de tarjeta, y 1,14%
Tasas de intercambio | El minimo entre la tasa de
- vigentes a la fecha de intercambio vigente a la
arjetas de pago con : .
provisin de fondos est_a resolucién de cada | fechade \_esta resolucién 0,80%
titular de marca de de cada titular de marca
tarjetas de tarjeta, y 0,94%

2. Establ ézcase que, desde |a fecha de publicaci 6n de esta resol uci 6n en el
Diario Oficial hasta el dltino dia del quinto nmes siguiente, |las Tasas de
I ntercanmbi o Maxi nas seréan aquellas vigentes a |la fecha de esta Resol uci 6n, para
cada marca, rubro (Merchant Category Code), tipo de transacci 6n y categoria de
tarjeta.

3. Establ ézcase que, el inicio del ciclo de reducciones de los limtes a las
tasas de intercanbio indicados en el resuelvo 1, entrard en vigencia el priner dia
del sexto nmes siguiente a su publicacién en el Diario Oicial. Desde el priner dia
del sexto nmes, hasta el ultino dia del decinoséptino nes, |la tasa de intercanbio
sera el nmenor valor entre la tasa de intercanbio vigente a la fecha de esta
resol uci 6n de cada titular de marca de tarjeta y el valor establecido para la
prinmera reducci 6n. La segunda reducci 6n se realizard el priner dia de
deci noctavo nes desde | a publicacidén en el Diario Oficial

4. Establ ézcase que, el Comité podra considerar |os resultados de un estudio
de inpacto de la aplicacién de |las tasas prelininares y de la primera reduccién
establ eci da en esta resolucion, y la evaluaci 6n de | os potencial es efectos, o
aquel | os que sean razonabl enente previsibles, de |la segunda reducci 6n, sobre todos
| os aspectos del nmercado que sean pertinentes para el cunplinento de | os objetivos
del Conité establecidos en |a Ley de Tasas de Intercanbi o, pudi endo suspender el
segundo hito sienpre que |os resultados se conocieren antes de |la fecha de | a segunda
reducci é6n y que estos se opongan nanifiestamente con | os objetivos que nandata | a
ley a este Comité, por haber ocurrido canmbios sustantivos en el mercado de nedi os de
pago segun establece el inciso final del articulo 9 de la Ley de Tasas de
I nt ercanbi o que aneriten iniciar un nuevo proceso de conform dad con el articulo 8
de la mism ley .

5. Solicitase a |la Comi sion para el Mercado Financiero y al Banco Central de
Chile, que, dentro del anbito de sus conpetencias y de acuerdo con | o dispuesto en
la ley N° 21.365 y demds nornas | egal es pertinentes, envien periodicanente |a
i nformaci 6n y ant ecedentes de que dispongan y que sirvan para |la realizaci 6n de
Estudi o de Inpacto a que se refiere el considerando 26 de esta resol uci 6n, con el
objeto de que este Conité pueda evaluar |os efectos de |la aplicacién de |os
distintos lintes a las tasas de intercanbio en el narco del proceso de fijacion de
limtes a las tasas de intercanbio y denmas parénmetros pertinentes para el oportuno
cunplimento de sus objetivos.
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6. Ordénase publicar la presente resolucién en el sitio web del Conité para
la Fijacion de Limtes a |las Tasas de I|ntercanbio.

7. Establ ézcase que, una vez transcurrido un plazo de cinco (5) dias habiles
contado desde | a nenci onada publicaci én, sin que |la resoluci 6n haya sido objeto de
recurso de reposicion por parte de cual quier interesado, o resuelto el respectivo
recurso, se procedera a publicar los limtes a |las tasas de intercanbio en el
Diario Oicial, los cuales conmenzaran a regir de conform dad a | os plazos indi cados
en | os resuelvos anteriores.

Anot ese, publiquese y archivese.- Gonzal o Arriaza Quifiez, Presidente de
Conité para la Fijaci6on de Limtes a |las Tasas de Intercanbio.- Carolina Flores
Tapia, Vicepresidenta del Conité para la Fijacién de Limtes a |as Tasas de
I ntercanbi 0. - Roxana Silva Cornejo, Menbro titular del Conmté para |la Fijacion de
Limtes a |las Tasas de Intercanbio.- Gaston Palmucci, Menbro titular del Conmité
para la Fijacién de Limtes a |las Tasas de Intercanbio.- Diego Veroiza Avell o,
Secretario Técnico del Comté para la Fijacion de Limtes a |las Tasas de
I nt er canbi o.
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