COMITE PARA LA FIJACION DE LIMITES A LAS TASAS DE INTERCAMBIO

RECHAZA RECURSO DE REPOSICION
INTERPUESTO POR SMU S.A. EN CONTRA
DE LA RESOLUCION EXENTA N°1, DE 22
DE FEBRERO DE 2023, DEL COMITE PARA
LA FIJACION DE LIMITES A LAS TASAS DE
INTERCAMBIO.

SANTIAGO, 12 DE ABRIL DE 2023

RESOLUCION EXENTA N° 17

VISTOS:

Lo dispuesto en la Ley N©°19.880, que
Establece las bases de los procedimientos administrativos que rigen los actos de los
organos de la Administracion del Estado; en la Ley N°21.365, que Regula las Tasas
de Intercambio de Tarjetas de Pago; la Resolucion Exenta N°1 de 2021, del Comité
para la Fijacién de Limites a las Tasas de Intercambio; y, en la Resolucién N°7 de
2019, de la Contraloria General de la Republica.

CONSIDERANDO:

1. Que, con fecha 6 de agosto de 2021 se
publicé en el Diario Oficial la Ley N°21.365, que Regula las Tasas de Intercambio de
Tarjetas de Pago (en adelante, la “Ley de Tasas de Intercambio”), la cual cred el
Comité para la Fijaciéon de Limites a las Tasas de Intercambio (en adelante, el
“Comité”), cuya funcion consiste en determinar los limites a las tasas de intercambio
aplicables a transacciones con tarjetas entre emisores vy operadores,
correspondientes a la venta de bienes o la prestacidon de servicios por entidades
afiliadas en el pais, sea que los pagos respectivos se realicen en forma directa o por
intermedio del respectivo titular de marca de tarjetas.

2. Que, el articulo 8 de la Ley de Tasas de
Intercambio establece que los limites a las tasas de intercambio seran determinados
por el Comité. De conformidad con el literal a) del referido articulo, con fecha 6 de
agosto de 2021 se publicé en el sitio web del Comité la Resolucion Exenta N°1 del



mismo ano, en que consta el acuerdo de iniciar un proceso para la determinacion de
los limites a las tasas de intercambio de tarjetas de pago.

3. Que, en virtud de la facultad establecida en
el inciso séptimo del articulo 7 de la Ley de Tasas de Intercambio, y en cumplimiento
de la obligacién establecida en el inciso segundo del articulo 8 de la misma ley, el
Comité solicitd al Ministerio de Hacienda, en virtud del inciso décimo del mencionado
articulo 7, presupuesto para contratar, a través de la subsecretaria de dicha cartera,
la asesoria de la Sociedad de Asesorias Profesionales Tobar & Saavedra Limitada (en
adelante, el “Asesor”), suscrito con fecha 6 de septiembre de 2021, y aprobado por
la Resolucion Exenta N°399, de 24 de septiembre de 2021, de la Subsecretaria de
Hacienda.

4. Que, habiéndose cumplido con todos los
tramites legales del proceso, con fecha 5 de febrero de 2022 se publicé en el sitio
web del Comité y en el Diario Oficial, la Resolucién Exenta N°1 del Comité, de fecha
4 de febrero del mismo afio, que determina la propuesta preliminar de limites a las
tasas de intercambio en primer proceso para la determinacién de limites a las tasas
de intercambio (en adelante, los “Limites Transitorios”).

5. Que, el articulo cuarto transitorio de la Ley
de Tasas de Intercambio establece que “(el limite) que se fije en el primer proceso
de determinacion de limites a la tasa de intercambio, sera vinculante y regira en
forma provisoria hasta la publicacion definitiva de los limites de tasas de
intercambio.”.

6. Que, de conformidad con el literal b) del
articulo 8 de la Ley de Tasas de Intercambio, la propuesta preliminar de limites a
las tasas de intercambio podia “ser observada o comentada por cualquier interesado
u dérgano publico cuya competencia diga relacion directa o indirectamente con esta
materia, dentro de un plazo de sesenta dias habiles desde la respectiva
publicacion.”. Por su parte, de conformidad al literal c) del mencionado articulo,
“Transcurrido el referido plazo de sesenta dias habiles, sea que se hayan recibido o
no comentarios u observaciones, el Comité procedera a dictar la resolucidon que
determine los limites a las tasas de intercambio, las que deberan ser publicadas en
su sitio web. La resolucion considerara las observaciones de los interesados y debera
pronunciarse fundadamente respecto de todas ellas en su resolucion.”.

7. Que, posterior a la publicacion de los
Limites Transitorios, el Comité considerd necesario realizar una serie de nuevos
requerimientos de informacion que permitieran ajustar el calculo de los limites a las
tasas de intercambio, en la medida que asi lo justifiquen, y luego, una vez
determinados los Limites Definitivos (como se define mas adelante), abocarse a
calcular los limites a las tasas de intercambio segun la metodologia de la prueba de



la indiferencia, o aquella que el Comité defina como mas adecuada para la realidad
local. En ese sentido, se requirid modificar el contrato con el Asesor con fecha 28 de
septiembre de 2022, reemplazando el entregable asociado a la aplicacion de la
metodologia de la prueba de la indiferencia, por una actualizacion de los resultados
de la metodologia de costos. Dicha actualizacién fue realizada posterior a una
revision detallada por parte del Asesor de los datos auto reportados por las entidades
a quienes se les solicitd informacidn, y aprobado por la Resolucion Exenta N°598 de
igual fecha, de la Subsecretaria de Hacienda.

8. Que, habiéndose cumplido con todos los
tramites legales del proceso, con fecha 22 de febrero de 2023 se publicé en el sitio
web del Comité, la Resolucién Exenta N°1 del Comité de igual fecha (en adelante,
la “Resolucién”), que determina limites definitivos a las tasas de intercambio en el
primer proceso para la determinacion de limites a las tasas de intercambio (en
adelante, los “Limites Definitivos”).

9. Que, ni la Ley de Tasas de Intercambio, ni
la Ley 19.880 que Establece las bases de los procedimientos administrativos que
rigen los actos de los 6rganos de la Administracién del Estado, establecen requisitos
especificos de fundamentacién para las resoluciones del Comité, adicionales a los
requisitos generales de todo acto administrativo. En consecuencia, el Comité estima
qgue la Resolucidn recurrida cumple con tales requisitos y que, en concordancia con
el mandato legal del literal c) del articulo 8 de la Ley de Tasas de Intercambio, se
pronuncié fundadamente respecto de todas las Observaciones a los Limites
Provisorios.

10. Que, adicionalmente, cabe sefalar
que la Ley de Tasas de Intercambio no establece la obligacidon de publicar anexos
metodoldgicos especificos utilizados para la determinacién de los limites a las tasas
de intercambio, ni obliga al Comité a utilizar o priorizar una metodologia por sobre
otra. En consecuencia, el Comité estima que los antecedentes y consideraciones
contenidas en la Resolucién recurrida cuenta con motivacion suficiente en este
sentido.

11. Que, sin perjuicio de lo anterior, el
Comité ha decidido, de oficio, publicar en su pagina web el informe entregado por
el Asesor y el anexo metodoldgico que da cuenta de la metodologia especifica
utilizada por el Comité para la determinacion de los limites a las tasas de
intercambio. Se hace presente que tanto el informe del Asesor como el anexo
metodoldgico, y cualquier otro documento que sirva de respaldo de este proceso,
podra contener informacién tarjada en virtud de las obligaciones de reserva o
secreto contenidas en la Ley de Tasas de Intercambio para los miembros del Comité
y su secretaria técnica, asi como de las causales de reserva o secreto de la Ley
20.285, de Acceso a la Informacién Publica.



12. Que, con fecha 1 de marzo de 2023
y encontrandose dentro del plazo legal, SMU S.A. (en adelante, el “Recurrente”)
presentaron un recurso de reposicion en contra de la Resolucion, a través de una
presentacion suscrita por Marcelo Galvez Saldias, debido a que, en su opinién, el
Comité habria incurrido en exceso de atribuciones, contrarios a la Ley de Tasas de
Intercambio, y la Resolucién dictada generaria un perjuicio traducido en
incertidumbre y falta de certeza en el mercado. Ademas, en su opinion, los limites
establecidos con el primer tramo de reduccién beneficiarian a los emisores.

13. Que, en primer lugar, el Recurrente
plantea que el Comité habria incurrido en exceso de atribuciones, contrarios a la Ley
de Tasas de Intercambio, y que la Resolucién dictada generaria un perijuicio
traducido en incertidumbre y falta de certeza en el mercado.

En concreto, argumenta que:

a) La primera reduccidn transitoria, en opinién
del Recurrente, resultaria contraria a la Ley, toda vez que, tal cual se anticipd vy
mandata expresamente el legislador, el objetivo del Comité es precisamente
determinar los limites definitivos, no encontrandose facultados para determinar
nuevos limites transitorios distintos a los expresamente normados por la Ley de
Tasas de Intercambio. En opinidn del Recurrente, el Comité habria cometido un error
procedimental, precisamente porque se habria extralimitado dentro de las funciones
que ha encomendado el legislador en el articulo 7 y porque, ademas, no se
enmarcaria dentro de la esfera de las atribuciones que ha contemplado el articulo 8
para la validez y eficacia de las decisiones. En efecto, a juicio del Recurrente, los
articulos transitorios de la Ley de Tasas de Intercambio son claros en cuanto
determinan, en su articulo segundo, cuales seran los limites transitorios a las tasas
de intercambio que debian ser fijados por el Comité dentro de los primeros seis
meses desde la dictacion de la mencionada Ley, Unica circunstancia, senala el
Recurrente, en que se permitiria una determinacién provisoria.

b) La Resolucion dictada, en su opinién,
generaria un perjuicio traducido en incertidumbre y falta de certeza en el mercado.
El Recurrente comparte el voto en contra del Sr. Gastén Palmucci, en cuanto a que
el acuerdo adoptado por el Comité tendria un error fundamental que vulnera los
principios que cimentan la Ley de Tasas de Intercambio, y en cuanto resulta ser
efectivo que se estd postergando una vez mas realizar el ajuste correspondiente a
los niveles de tasas de intercambio que efectivamente puedan balancear la emision
como la afiliacion de los comercios y que, como bien se desprende de las distintas
sesiones y fundamentos del Comité, permita el acceso y uso mayoritario por parte
del publico objetivo respecto de este medio de pago. El Recurrente plantea que
pareciera que la aplicacion de estos limites transitorios encontraria fundamento en



cuestiones distintas a las planteadas por el legislador, toda vez que pareciera
resguardarse la solvencia de entidades financieras y su propia rentabilidad, en
desmedro del resto de los actores y, del destinatario final: los consumidores. En
particular, el Recurrente sefiala que tendria un perjuicio econdmico durante los doce
meses desde la entrada en vigor de los limites de mmmmmmm, a diferencia de lo que
ocurriria si se aplican directamente los Limites Definitivos del primer dia del mes
decimoctavo. Todo lo anterior, en opinién del Recurrente, se ve ain mas engorroso
y lejano a lo mandatado por el legislador desde que se ha condicionado la vigencia
de la segunda reduccidon de las tasas de intercambio definitivas a una decision
posterior del Comité y, por tanto, sin fecha determinada, debiendo ser sometida a
los resultados de un estudio de impacto.

14. Que, en segundo lugar, el Recurrente
plantea que los limites establecidos con el primer tramo de reduccién beneficiarian
a los emisores. En concreto, argumenta que los valores con los cuales se han fijado
los limites corresponden a diciembre de 2021 a noviembre de 2022, los que dan
cuenta de un crecimiento en favor de los emisores, transfiriendo el perjuicio
directamente a los demas agentes del mercado y a los consumidores. Lo que ocurre,
por el contrario, con la decisiéon adoptada por parte del Comité, es que, en opinion
del Recurrente, se salvaguardan intereses de los emisores por sobre el resto de los
agentes, permitiendo que durante el primer periodo de reduccion tengan un
crecimiento cercano al 21% (con datos distintos a los de 2023), sin mantener costos
por transaccién estables en el tiempo, cuestién fundamental para cumplir con el
objetivo impuesto por el legislador. Ademas, el Recurrente argumenta que pareciera
l6gico entender que la tendencia mundial - sea en Estados Unidos de América o
Australia, e incluso en paises con mercados mas pequefios que el nuestro- tiende a
fijar tasas muy por debajo de lo que se ha determinado por parte de este Comité;
decision cuyo perjuicio, en su opinidn, se ve incrementado si se entiende que durante
dieciocho meses existird una tasa de intercambio superior que tendria como
exclusivo beneficiario a los emisores, resguardando sus propios intereses y
generando un crecimiento injusto y ajeno al espiritu de la norma, en detrimento del
resto de los actores.

15. Que, en concreto, el Recurrente
solicita al Comité:

(..) tener por interpuesto recurso de
reposicion en contra de la Resolucion Exenta N° 1 dictada con fecha 22 de febrero
de 2023 y publicada en el sitio web del Comité con la misma fecha, por medio de la
cual se adoptaron los limites definitivos a las tasas de intercambio de tarjetas de
pago, solicitando a sus integrantes se sirvan enmendar la resoluciéon impugnada y,
en su lugar, resolver que se deje sin efecto la Primera reduccion desde el primer dia
del sexto mes siguiente a la publicacién en el Diario Oficial, aplicandose para todos
los efectos y unicamente la Segunda reduccion, desde su publicacion.



16. Que, para efectos de contextualizar
la Resolucion recurrida, esta contiene, en sus considerandos 25 a 27, la forma y
plazos en que se implementaran los Limites Definitivos a las tasas de intercambio.

17. Que, para efectos de contextualizar
la Resolucién recurrida, esta contiene, en su considerando 26, la referencia al
estudio de impacto que acordé realizar el Comité.

18. Que, para efectos de contextualizar
la Resolucién recurrida, esta contiene, en su considerando 20, una serie de
argumentos relativos a la metodologia utilizada por el Comité. Asimismo, en sus
considerandos 20 y 23, el Comité incluyé referencias explicitas a las disimilitudes
gue el Comité encontré en diversas experiencias internacionales, que lo motivaron
a no replicar sin mas alguna de dichas experiencias.

19. Que, de conformidad con el literal d)
del articulo 8 de la Ley de Tasas de Intercambio, el Comité acordd un plazo para la
entrada en vigencia de los Limites Definitivos, diferido desde la fecha de la resolucion
en seis (6) y dieciocho (18) meses. En ese sentido, lo que se define es un plazo
gradual o escalonado para la entrada en vigencia de los Limites Definitivos, no
condicionadas a ningln evento. Sin perjuicio de ello, en virtud de los objetivos
institucionales del Comité, y facultado por el inciso séptimo del articulo 7 de la Ley
de Tasas de Intercambio, el Comité acordé la realizacién de un estudio de impacto
de las medidas, que contemple la aplicacion de los Limites Transitorios, la primera
reduccion, y los potenciales efectos o aquellos que sean razonablemente previsibles
de la segunda reduccion de que se componen los Limites Definitivos. La resolucion
no fija una condicidon ni supone esperar a su ejecucion para la implementacion de
los Limites Definitivos, sino, en el uso de sus facultades, compromete la realizacion
de un estudio de impacto que proporcionara insumos para la evaluacion periddica
de los desarrollos en el mercado de medios de pago que, en caso de presentar
cambios sustantivos, pudiere a su vez conllevar -0 no- a iniciar un proceso de
revision de las tasas de intercambio, de conformidad con el inciso final del Art. 9 de
la Ley de Tasas de Intercambio. A mayor abundamiento, la Resolucion es explicita
en sefalar la tasa fijada y el plazo de implementacién, como un hecho futuro y
cierto, sin perjuicio de manifestar la intenciéon del Comité de realizar el estudio de
impacto, en virtud de las normas sefaladas.!?

20. Que, en atencion a los objetivos
establecidos por el articulo 3 de la Ley de Tasas de Intercambio, el Comité ha
estimado que un periodo gradual de implementacidn de los Limites Definitivos
contribuye al resguardo del eficiente y seguro funcionamiento del sistema de pagos
minoristas. Adicionalmente, el plazo establecido ha sido considerado como suficiente

! (Enfasis agregados).



para realizar un estudio de impacto que, avalado por el inciso séptimo del articulo 7
de la Ley de Tasas de Intercambio, permitan al Comité cumplir adecuadamente sus
funciones.

21. Que, a mayor abundamiento, los
plazos definidos por el Comité buscan ponderar los efectos que la rebaja de las tasas
tiene tanto para los emisores- velando por la estabilidad de los servicios de parte de
los emisores en el corto plazo-, como para los adquirentes, comercio y clientes
finales- evitando que suban abruptamente las tasas de intercambio vigentes y los
costos que pudieran ser traspasados a los tarjetahabientes-.

22. Que, la Resolucion en su
considerando 20 deja de manifiesto que el Comité utilizd6 como base para la
determinacién de los limites a las tasas de intercambio las recomendaciones de los
informes elaborados por el Asesor, provenientes de la aplicacidon de la metodologia
de costos de los emisores, decisidn regulatoria amparada en la experiencia
internacional. En particular, el Asesor se sustentd en las experiencias regulatorias
de Australia y Estados Unidos.

23. Que, sin perjuicio de lo anterior, el
Comité no replicd sin mas alguna de dichas experiencias, sino que considerd la
madurez de los mercados (considerando 23, inciso 4), el contexto regulatorio
(considerando 23, inciso final), y las excepciones o diferenciaciones que pudieran
encontrar asidero en otras realidades (considerando 20, inciso 14), estimando
necesario la consideracion de los costos -en la forma y fondo- presentados en el
Anexo Metodoldgico.

24. Que, la historia de la Ley N°21.365,
contiene antecedentes del espiritu de la politica publica, sefaldndose que el proyecto
de ley correctamente otorga libertad al Comité para que realice su tarea, la que es
importante preservar de manera que no esté obligado a adoptar de manera
"automatica” los esquemas de regulacion de TI adoptadas por otros paises, pues en
el proceso se deberian considerar las caracteristicas del mercado local, incluyendo
los merchant discount actuales y los niveles de inclusion financiera.?

25. Que, si bien la tendencia de las tasas
de intercambio a nivel internacional ha sido de ajustarse a la baja, en ninglin caso
se observa una rebaja en magnitudes significativas en plazos cortos. En efecto, se
constata que estas han tendido a la baja a través de los afios. Mds aun, en muchos
casos se observan ajustes muy menores o nulos desde su implementacion.3

2 Presentacion del BCCh a la Comisién de Economia del Senado.

3 Se revisé el estudio técnico y el set de datos de respaldo usados en el proceso de fijacién ordinaria de
comisiones mdaximas del sistema de tarjetas de pago, elaborado por el Banco Central de Costa Rica en sus
versiones 2021 y 2022, que incluia una base de datos con la informacién de aproximadamente 40 paises con



26. Que, la Resolucion recurrida, en su
considerando 26, sefiala que el acuerdo de este Comité, de llevar a cabo el proceso
de fijacion de los limites a las tasas de intercambio de manera gradual, hacia una
tasa objetivo en el corto y mediano plazo (es decir, seis y dieciocho meses a contar
de la entrada en vigencia de esta Resolucién), entrega certeza al mercado acerca de
la direccion y magnitud del ajuste, a la vez que posibilita la transicion ordenada de
los actores del mercado y otorga al Comité plazos acotados pero suficientes para
revisiones periddicas —dentro del minimo estipulado por la Ley de Tasas de
Intercambio— de todos los antecedentes, tanto aquellos proporcionados por los
avances del Estudio de Impacto como los derivados de la coyuntura que corresponda
en cada periodo, de manera responsable y esperable de un organismo de caracter
técnico y auténomo.

27. Que, la Resolucién recurrida pone
término al primer proceso de fijacion de limites a las tasas de intercambio, iniciado
el 6 de agosto de 2021, definiendo, como se sefialé en el considerando anterior, una
trayectoria clara de tasas de intercambio en el corto y mediano plazo, justamente
disminuyendo la incertidumbre regulatoria del mercado. Para mayor abundamiento,
el Consejo de Estabilidad Financiera, en su sesidon del 22 de febrero de 2023 valoré
positivamente la fijacidon sefialando que /a fijacion de los limites definitivos a las
tasas de intercambio y el avance en interoperabilidad son cambios que permiten
transitar hacia un sistema de pagos mas eficiente, seguro, resiliente y con mayores
niveles de certidumbre para sus participantes.

28. Que, adicionalmente, y enmarcado
dentro de las facultades legales del Comité de fijar limites (plural)? a las tasas de
intercambio, en su considerando 27, estimd necesario establecer como limites
adicionales, aplicables durante el periodo de implementacién, las tasas de
intercambio que los titulares de marcas de tarjetas hayan definido para cada rubro
y categoria de tarjetas (gold, platinum, comercial, etc.) que sean inferiores a los
limites a las tasas de intercambio definidas en la Resolucion y que se encuentren
vigentes a la fecha de la misma. Lo anterior, de forma tal de evitar los eventuales
efectos adversos que tendria sobre los adquirentes, sus comercios afiliados y, en
definitiva, en los tarjetahabientes, un potencial incremento de las tasas de
intercambio en rubros y categorias de tarjetas que actualmente se encuentran bajo
los limites definidos por el Comité, alzas ya observadas luego de la publicacion de
las tasas provisorias.

regulacion de tasas de intercambio. Adicionalmente, se analizd la base de datos sobre comisiones de
intercambio y regulacion que actualiza anualmente el Payments System Research del Federal Reserve Bank of
Kansas City.

4 (Enfasis agregado).



29. Que, en vista de lo sefalado, el
Comité ha estimado que el Recurrente no aportd elementos adicionales que
justifiquen modificar la Resolucion recurrida. En efecto, y en atencién a que el
recurso no esgrime nuevos antecedentes ni alegaciones que logren sustentar sus
opiniones; y, asimismo, que la Resolucién contiene elementos de juicio que la
sustentan, en el marco de lo dispuesto en la Ley N°21.365, se concluye que no
existe mérito para acoger lo solicitado por el Recurrente a efectos de alterar lo
resuelto.

SE RESUELVE:

1. RECHACESE, por la mayoria del Comité, el
recurso de reposicion interpuesto por SMU S.A., manteniéndose vigente para todos
los efectos legales la totalidad de la Resoluciéon N°1, de fecha 22 de febrero de 2023,
del Comité para la Fijacion de Limites a las Tasas de Intercambio. Se hace presente
que el integrante del Comité, Sr. Gastén Palmucci, no firma la presente Resolucién
por no haber asistido a la sesidon donde se adoptd el acuerdo de rechazar el recurso
de reposicion.

2. NOTIFIQUESE, a contar de la fecha de
total tramitacion del presente acto administrativo, lo resuelto en esta Resolucién por
los miembros del Comité para la Fijacidn de Limites a las Tasas de Intercambio
firmantes. La notificacion debera efectuarse en el correo electrénico del recurrente
que consta en los antecedentes del presente acto administrativo, o a través de carta,
si el recurso hubiere sido interpuesto materialmente a través de oficina de partes.

ANOTESE, PUBLIQUESE Y ARCHIVESE
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Gonzalo Arriaza Guihez
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Intercambio

ude)

Roxana SI a Cornejo
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