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ESTAMOS FRENTE A UN GRAN DESAFIO

TAREA MUY DIFICIL:
- Proceso de transformacion del mercado
- Implementacion de un nuevo marco regulatorio

El establecimiento de limites definitivos a las tasas de intercambio
en el paso a un M4P, sin tiempo para analizar los efectos de las tasas
preliminares fijadas por el Comité, podria generar externalidades
indeseadas que vayan contra del objetivo del Comité: lograr un

mercado competitivo, inclusivo y transparente.

Comentarios ala fijacién preliminar de tasas de intercambio.



POSIBLES PERFECCIONAMIENTOS:
Diversificacion de limites
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POSIBLES PERFECCIONAMIENTOS:

Expandir uso de tarjetas como medio de pago

~
J

RECAUDACION

Con el objetivo de incrementar lograr la inclusividad de los medios de pago
e incrementar el acceso al sistema financiero de los consumidores, creemos
que la fijacion de tasas de intercambio distintas, de monto fijoy
significativamente mas bajas, especificamente para las transacciones de
recaudacion de pagos, permitira y facilitara a un mayor porcentaje de la

poblacion, optar por el pago de sus cuentas de servicios, a través del uso de
tarjetas.
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CONSIDERACIONES ADICIONALES:
Proceso de Ajuste de M3P a M4P

DISTRIBUCION INGRESOS
TASA DE INTERCAMBIO

En un mercado de 4
partes, los costos de M3P MA4P

las transacciones
suben y los ingresos
del negocio de medios
de pago se deben
dividir entre 4 y no
entre 2, por tanto, en
forma natural las MD
debieran tender a
aumentar.

Emisor  Adquirente Marca Marca Cto. Fisco Emisor  Adquirente Marca Marca Cto. Fisco
Royalty Variable Royalty Variable
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Dada la evolucién del mercado, e impulsada por los cambios en los
comportamientos de los consumidores por la pandemia, la regulacion
que establece limites a las Tl es equivalente a |la regulacion de tarifas
de telefonia fija, cuando el mercado de comunicaciones telefénicas ya
migro hacia las llamadas celulares y mas aun a las llamadas por medio
de linea de datos (whatsapp u otras aplicaciones).

Comentarios a la fijacion preliminar de tasas de intercambio.
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[m] CONSIDERACIONES ADICIONALES:

Mercado en proceso de cambio y adaptacion

La pandemia fue un acelerante al proceso
de masificacion de los medios de pago

Es importante evitar regulaciones que
obstaculicen este proceso de desarrollo
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CONSIDERACIONES ADICIONALES:
Entorno requlatorio en proceso de cambio

e Tasa de Interés Maxima Convencional
* Nueva ley de Fraudes
* Normas de Comisiones

* Reglamento Cobranza Extrajudicial

e Sistema de finanzas abiertas
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S0bp

E"‘ 40bp
5a
a2

b 30bp
z 2
g2
(W]

g’ v 20bp
oz
38

2 10bp

Obp

Pre-IFR Post-IFR
/an
y ]
g__46bp___} =\ {\46bpf}
e / i "\__ 42bp r‘ [ —

39bp LN

e
2b

8b,

3pp 3b °
30bp 20bp 20bp 20bp
2015 2016 2017 2018

European Commission data derived from EY/CE study*

ot wary e 10 founsing in sourte dita

https://www.eurocommerce.eu/media/194481/CMSPI%20%
20Zephyre%20%20Scheme %20Fee %20Study %20final.pdf

RETAIL FINANCIERO 2022

4, g\
{ ) | 48bp)
.\fl?b;.)}_. \
8bp

20bp 20bp
2019 2020

CMSPI & Zephyre data

. Margen Adquirente
. Costo de Marca

Tasa de Intercambio

CONSIDERACIONES ADICIONALES:
Conclusiones de Estudio a Fijaciones

TlenUE

 Aumentos en los componentes no regulados del
merchant discount han terminado incrementando el
total del mismo.

* Una parte significativa de los ahorros previstos para los
comerciantes ha sido absorbida por los adquirentes o
erosionada por las tarifas del plan, mientras que el
componente no regulado del merchant discount
continda aumentando los costos.
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CONSIDERACIONES ADICIONALES:

- Promedios no reflejan la realidad de los distintos emisores.

- Los costos operacionales son distintos para los diferentes medios de pago.

- Tasa promedio implicita bajo el funcionamiento de un M3P es distinto del M4P actual.
- El test de la indiferencia o del turista no es concluyente.

- Lairrupcion de nuevas tecnologias generara nuevos modelos como el de 2P.

- Existen controversias judiciales en la Corte Suprema y en el TDLC, aun por resolverse.
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CONSIDERACIONES ADICIONALES:

Q

La definicion del Comité al determinar las Tl podria afectar
los incentivos de nuevos emisores a entrar al mercado; v,
lamentablemente, al no tener atribuciones para incidir sobre
las otras variables del merchant discount, la decision tomada
puede terminar disminuyendo la inclusion financiera.

Comentarios ala fijacién preliminar de tasas de intercambio.



“A veces la clave esta en darle tiempo al tiempo,

FI N A I— M E N T E El se encargard de poner todo en su lugar”.

El Comité ya logré disminuir las Tl en un monto significativo. 9 & &
La Ley prevé prudente la revision y cambio de Tl cada 3 tres anos.

Dado que la ley no es compulsiva en cuanto a los plazos para fijar tasas definitivas,
es preferible dar tiempo para la adaptacion del mercado en el actual contexto,
evitando interferir en el desarrollo del mercado y/o discriminar arbitrariamente
ninguno de los medios de pago existentes o por aparecer.
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NUNCA OLVIDAR: Teoria del Caos

Ello es significativo a la hora de establecer las tasas de intercambio, pues los
efectos de corto plazo de las Tl pueden diferir en tamano y direccion de los
efectos de largo plazo.

Pequenas variaciones en las condiciones iniciales, pueden implicar grandes
diferencias en el comportamiento futuro, complicando las predicciones de
largo plazo.

Comentarios ala fijacién preliminar de tasas de intercambio.
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