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1. INTRODUCCION

Las tarjetas de débito y crédito han tenido un prominente ascenso dentro de los medios de
pago alrededor del mundo. Sin embargo, la proliferacién del uso de estos instrumentos en
muchos paises ha estado acompaiiada con grandes debates alrededor del funcionamiento
del sistema, e incluso, algunos aspectos del mismo han sido objeto de nuevas
regulaciones por parte de las autoridades.

Por las razones anteriores, muchos analistas han estudiado a fondo las relaciones que
existen entre los agentes de este mercado y las reglas que lo dominan, tanto desde una
perspectiva juridica como académica. De hecho, muchos académicos han mostrado un
gran interés en esta industria, que por sus caracteristicas debe ser entendida y evaluada
como un caso tipico de un mercado de dos lados, mds especificamente de multiples lados.
Los resultados tanto tedricos como empiricos expuestos en la literatura resultan de gran
utilidad para entender con mayor precisién el comportamiento de esta industria en
Colombia.

En presente estudio hace un andlisis completo de los mercados de tarjetas a nivel
internacional, su estructura y la formacién de precios desde una perspectiva tedrica, e
ilustra los debates en torno a estos aspectos que han tenido lugar en pafses desarrollados y
en América Latina asi como las diferentes soluciones adoptadas. Se advierten también las
motivaciones de las regulaciones adoptadas y los efectos de las mismas, no sélo desde un
dmbito empirico sino también tedrico.

Con base en este enfoque internacional, se analiza el mercado de tarjetas en Colombia.
En el diagndstico de los sistemas de tarjetas en el pafs se evalda si la estructura,
funcionamiento y esquemas de precios siguen los patrones internacionales, lo que permite
aplicar las conclusiones y recomendaciones que brinda la teoria y la evidencia empirica
de otros paises. En especial, se estudia la situacién de competencia (concentracién) que
existe entre las redes y sus participantes, el nivel y la estructura de precios con énfasis en
la tarifa de intercambio y las comisiones cobradas al comercio.

También se indaga sobre el nivel de profundizacién en un contexto internacional, es decir
el estado de avance del mercado, un elemento fundamental para tener en cuenta a la hora
de tomar medidas regulatorias respecto del mercado y sus precios. Finalmente, se hace un
recuento sobre la evolucién del debate en el pafs en torno a las posibles pricticas
anticompetitivas y a los precios (comisiones, nuevo modelo de Tarifa Interbancaria de
Intercambio), y las soluciones que han sido adoptadas.

Estas dos grandes secciones, y en especial una buena comprensién de los mercados
internacionales y colombiano, permiten abordar uno de los principales objetivos del
estudio, que consiste en proveer recomendaciones sobre medidas que deben tomar tanto
la industria como las autoridades, con el fin de alcanzar una industria de tarjetas en el pais
més eficiente, mds profunda y con un efecto mayor en materia de bienestar privado y
colectivo.

De los resultados del estudio se destacan algunos aspectos: en primer lugar, los sistemas
de tarjetas en el mundo se comportan como mercados que la teorfa denomina de “dos
lados”, cuyas caracteristicas muy particulares hacen que deban ser analizados bajo una



Optica diferente a los mercados tradicionales unilaterales. Se trata de mercados donde la
concentracién en ciertas instancias y etapas del desarrollo es no sélo necesaria sino
deseable, asi como son esenciales los acuerdos entre los participantes del sistema para
garantizar su funcionamiento. En este orden de ideas y en presencia ademds fuertes
externalidades propias de estos mercados, los esquemas de formacién de precios, que
responden a estas caracteristicas, difieren sustancialmente de aquellos de otras industrias.
Estas condiciones especiales deben ser tenidas en cuenta por los gobiernos al momento de
disefiar medidas regulatorias, pues en muchos casos no se trata de fallas del mercado sino
de caracteristicas particulares, y en cambio una regulacién excesiva o equivocada puede
poner en tela de juicio el desarrollo e incluso la viabilidad de las redes abiertas de tarjetas,
con un importante costo para la sociedad en su conjunto.

En el caso de Colombia se destaca que, en términos generales, los sistemas siguen los
mismos patrones internacionales, tanto en la estructura como en los precios -tarifa de
intercambio determinada en forma multilateral con asimetria en la asignacién de precios-.
Existe una importante concentracién a nivel de las redes, un aspecto cuyo impacto
negativo es discutible de acuerdo con la literatura, maxime en el pais donde el desarrollo
del mercado de tarjetas atin estd en una etapa incipiente. Los debates y las soluciones que
han adoptado, tanto por parte de las autoridades como por parte de la misma industria -en
especial la adopcién del nuevo modeio de Tarifa Interbancaria de Intercambio- han
conducido sin duda a un esquema de precios mds eficiente y competitivo con niveles mds
bajos. A pesar de lo anterior, hoy siguen discusion algunos elementos derivados de los
acuerdos alcanzados entre el gobierno y la industria que atin no han culminado, y que el
rumbo que tomen serd crucial para determinar un adecuado desarrollo de los mercados de
tarjetas en el pais. Ademds, existen otras opciones de regulacién del mercado estdn siendo
exploradas por parte del gobierno, cuya bondad plantea serios interrogantes. En sintesis,
Colombia estd en un nivel temprano de desarrollo de la industria de pagos con plasticos,
y sin duda una sobre-regulacién del mismo irfa en contravia de los esfuerzos por
formalizar la economia y por ampliar la cobertura.

El trabajo se divide como sigue: el primer gran capitulo estd dedicado a los mercados de
tarjetas a nivel internacional. En una primera seccién se describe su funcionamiento, los
instrumentos disponibles, los actores que intervienen y las interrelaciones entre ellos. La
segunda seccién se concentra en la formacién de precios, lo que necesariamente conlleva
a una caracterizacién de los mercados de “dos lados” o de “muiltiples lados™. Estos
principios sirven para explicar los esquemas de precios en los mercados de tarjetas, donde
el énfasis estd puesto en la tarifa de intercambio y en el beneficio privado versus el
bienestar social. La siguiente seccion hace un recuento sobre el debate en torno a la tarifa
de intercambio, mencionando cémo la misma se altera cuando cambian las condiciones
de competencia entre los actores del sistema, asi como las medidas regulatorias
resultantes, destacando los efectos de algunas de ellas. Finalmente, la tdltima seccion
contiene un recuento de las discusiones sobre los mercados de plasticos en diferentes
regiones y paises, y las soluciones adoptadas para hacerle frente.

El segundo capitulo se concentra en el caso colombiano. En la primera seccién se
analizan las caracteristicas y evolucién del mercado, asi como las condiciones de
competencia en las que operan los actores del sistema. En la segunda seccién se resume
el debate de los dltimos afios en el pais explicando en detalle el nuevo esquema de tarifa
de intercambio. La tercera seccién presenta las conclusiones y recomendaciones del
estudio.



2. LOS MERCADOS DE TARJETAS A NIVEL INTERNACIONAL
2.1 Descripcion general de los mercados de “dos lados” y de tarjetas

El mercado de tarjetas como medio de pago tiene ciertas particularidades que lo
diferencian de otros mercados mds comunes y mds conocidos. Cuando regularmente se
hace referencia al “mercado del bien X” se asume que existen dos tipos de actores
(oferentes y demandantes) para intercambiar un mismo bien. Dichos mercados son
unilaterales y las necesidades de cada uno de los actores se concretan en transacciones
que se llevan a cabo de manera directa en un mismo entorno.

En los mercados de tarjetas es necesaria la participacién de un-tercer actor para que la
transaccion se lleve a cabo, llamado “plataforma”, esta hace posible que los usuarios de
tarjetas “se encuentren”. En estas condiciones, los mercados de tarjetas constituyen un
tipo de mercado de “dos lados” donde estdn presentes dos tipos de demandantes
diferentes que interactdan entre si y una plataforma que, al vender el servicio de
intermediacién, actia como el oferente (Rochet y Tirole 2004).

Dentro de esta categoria se encuentran otros mercados con caracteristicas similares como
los de juegos de video, navegadores de Internet, sistemas operativos (Windows, MacOS o
Linux), periddicos, telecomunicaciones, centros comerciales, finca raiz, servicios de
negocios por Internet (e-business), entre otros. El objetivo de este tipo de mercados es
ofrecer un servicio de “conciliacién” entre dos actores a través de la plataforma. Las
plataformas son indispensables para que exista el servicio y para asegurar el
funcionamiento de estos mercados, pues en todos ellos estd presente una fuerte
complementariedad entre los agentes que intervienen en la transaccién (Rochet y Tirole
2002).

En el caso de los mercados de tarjetas de pago, los demandantes del servicio son los
compradores (usuarios de las tarjetas) y los comerciantes (quienes aceptan pagos con
tarjeta). Ambos actores reciben un beneficio mutuo cuando se vinculan al mercado,
generdndose asf la complementariedad entre ellos. El hecho de que existan compradores
con tarjeta hace que el comercio quiera formar parte de esta red de medios de pago y, de
la misma manera, si varios establecimientos comerciales aceptan pagos con tarjeta
muchos consumidores se interesardn en adquirir una tarjeta de pago. Por el contrario, si
ningin comprador es usuario de una determinada tarjeta, ningin comerciante va a estar
interesado en vincularse a la red de esa tarjeta en especifico y viceversa.

En estas condiciones, el éxito de una plataforma estd en lograr vincular a los dos actores a
la misma', es decir, “poner ambos lados a bordo” (Rochet y Tirole, 2003). La
retroalimentacion entre los distintos demandantes del servicio se conoce en el dmbito
teérico como “externalidad de red” (Economides 2001); la labor de la plataforma es
internalizar dicha externalidad, ya que los consumidores no estdn en capacidad de hacerlo
por si solos. Evans (2003) y Rochet y Tirole (2003) describen este fenémeno, indican que
la tarea de la empresa que funciona en un mercado multilateral es balancear la presencia

! Por ejemplo, en el caso de finca raiz, las agencias inmobiliarias deben reunir a quienes quieren comprar una
propiedad y a quienes estdn interesados en venderla, donde el negocio de finca rafz como tal no existirfa si no cumple
con la meta de reunir a ambos tipos de actores. En el mercado de periédicos, las plataformas retinen a lectores y
anunciantes, y para los videojuegos, a los usuarios de consolas y a quienes desarrollan los juegos.



de los dos tipos de demandas, donde el objetivo tltimo es alcanzar una masa critica que
haga sostenible el mercado.

EI volumen del mercado estd por lo tanto determinado por las externalidades presentes en
el mismo y su crecimiento estd endégenamente determinado por el nimero de usuarios de
la plataforma (Katz y Shapiro, 1992). Como se menciond, las externalidades de red se
manifiestan cuando aumentos en la cantidad de actores de un grupo determinado se
traducen en incrementos en el valor del servicio para el otro conjunto de consumidores.
En esta medida, se habla de externalidades cruzadas, ya que ambos grupos de actores (en
este caso, consumidores y comerciantes) reciben un beneficio ante un aumento en el
nimero de afiliados del grupo opuesto®.

Por otra parte las externalidades se pueden clasificar dentro de dos conjuntos,
externalidades de adopcién y externalidades de uso (Hunt, 2003). En el primer caso, el
s6lo hecho de que un agente se vincule a la red genera un beneficio para el otro actor. De
otra parte, las externalidades de uso se refieren a la frecuencia con la que los agentes
pertenecientes a la red efectivamente demanden los servicios ofrecidos por la plataforma.

Los argumentos expuestos ponen de presente que la estructura de este tipo de mercados
difiere de manera significativa de otros mercados mas comunes. En ellos, no sélo existen
externalidades positivas, sino que ademds se presentan efectos de red. Por lo tanto es
evidente que su modelacién es particular, y que deben ser analizados bajo criterios
especiales. Por ejemplo, el andlisis del comportamiento de este mercado se aleja del
concepto tradicional de “mercado competitivo™, asf como de las condiciones usuales que
conducen a resultados eficientes y/o socialmente deseados.

En particular, la formacién de precios en mercados de dos lados difiere sustancialmente
de aquella en los mercados unilaterales. Segiin Baxter (1983) en los primeros no sélo
importa el nivel de precios sino también la estructura de los mismos -es decir la
proporcién del precio que recae sobre cada uno de los dos consumidores-, y ésta debe ser
tal que nivele de la manera mds adecuada el volumen de participacién de cada uno de los
actores dentro de la red, teniendo en cuenta la interdependencia de las dos demandas.
Tipicamente, en un mercado con externalidades de red el precio que los potenciales
usuarios de la red estdn dispuestos a pagar estd determinado por el tamafio de la red
(Brynjolfsson y Kemerer 1996). Por lo tanto, los precios reflejan no sélo el costo de la
transaccion, sino también son una consecuencia de las externalidades y los efectos de red
presentes en el mercado.

Por ello, existe un consenso en la literatura en el sentido en que es necesario “‘cambiar de
paradigma” y explorar y entender mejor las bases econémicas detrds de los mercados
multilaterales o de multiples lados.

Con el fin de caracterizar mejor el mercado de tarjetas, en las siguientes secciones se
presenta una descripcién detallada de los instrumentos hoy ofrecidos en el mismo y los
actores y sus funciones e interrelaciones.

2 . . . . .
Incrementos en el niimero de usuarios de una plataforma (VISA, MasterCard, American Express) incrementan el
valor que los comerciantes perciben al afiliarse a dicha red de tarjetas.

" Donde el equilibrio estd descrito por un punto éptimo en el cual el precio es igual al costo marginal.



2.1.1 Instrumentos disponibles

En el mercado de tarjetas plésticas ha desarrollado una amplia gama de productos, que se
incrementa a la par del desarrollo tecnolégico y el comercio electrénico. Cada una ofrece
servicios y beneficios diferentes a los consumidores-y por lo tanto implica costos
especificos asumidos por la plataforma, ademds de los costos iniciales de instalacién de la
red y los bésicos de funcionamiento de la misma. De igual forma, cada tarjeta es
percibida y valorada de manera diferente por los consumidores (Lee et.al 2002)*.

Los instrumentos mas importantes son las tarjetas de crédito, de débito, de crédito/débito,
las tarjetas de marca privada®, las prepagadas y las recargables. Por su importancia dentro
del mercado, este estudio se concentra en las tarjetas crédito y débito.

2.1.1.1 Tarjetas de crédito

Las tarjetas de crédito ofrecen dos servicios: el de pagos a cargo y el de pagos a cuotas.
El primero se refiere a pagos que se cobran en su totalidad un mes después de la
realizacién de la compra, mientras que en el segundo los pagos se pueden diferir en
varios plazos. Por otra parte, las tarjetas de crédito ofrecen a los consumidores amplios
esquemas de beneficios como premios, programas de millas, avances de efectivo, seguros
de viaje, seguros para automdéviles, asistencia médica exterior y diversos servicios de
asistencia al hogar.

Estas tarjetas, denominadas también “tarjetas de propésito general”, se diferencian
también segin usuario. Existen, por ejemplo, tarjetas comerciales, corporativas,
empresariales y tarjetas para clientes preferenciales, donde cada una ofrece un esquema
de beneficios diferente (Federal Reserve System, 2002; y VISA, 2005). Ademds de lo
anterior, el costo varfa segun la forma de pago, es decir si las tarjetas son utilizadas
exclusivamente como un medio de pago -donde los pagos por las compras se cancelan
mes a mes- o si representan un medio de financiamiento (con lo cual se incurre en un
costo adicional).

En el ofrecimiento de estas tarjetas, las plataformas acarrean tanto costos fijos como
variables. Un ejemplo de costos fijos es la instalacién del sistema RTF® (descrito a
continuacion) que permite realizar las transacciones.

En cuanto a los usuarios de tarjetas de crédito, en general éstos deben asumir un cargo
fijo mensual més pagos por intereses si difieren sus pagos en el tiempo. De otra parte, los
comerciantes deben cancelar una tarifa que puede ser fija o que varia segiin el monto de
la transaccién realizada con la tarjeta.

En comparacion con las tarjetas débito, las de crédito son mds onerosas pues su costo
incluye el riesgo crediticio que acarrea prestar el servicio de financiacién. Por otra parte,

4 Lee et al 2002 demuestran que las tarjetas de crédito son percibidas como un medio de financiacién, mientras que las
débito se asocian més con funciones de pago inmediato.

Son aquellas tarjetas ofrecidas a nivel individual por los comercios. Son precisamente éstos Gltimos quienes incurren
en los costos de instalacion, funcionamiento y mantenimiento del servicio. Ofrecen muchas veces esquemas de premios
y descuentos. Un ejemplo de ello serfa que el almacén “Grandes ofertas™ emitiera su propia tarjeta sin la colaboracién
de un banco ni una red.

Red de Transmisién de Fondos.



el establecimiento de la plataforma como tal es mucho mds costoso, ya que el servicio de
tarjetas débito viene de cierta manera “empaquetado” dentro de los servicios bancarios
que ofrece una entidad financiera, mientras que ni los consumidores ni los comerciantes
estan vinculados per sé a una red de tarjetas de crédito.

2.1.1.2 Tarjetas débito

Las tarjetas débito son ofrecidas por las entidades bancarias como un producto adicional a
los depésitos en cuentas de ahorro o corriente. Cuando una persona decide abrir una
cuenta en una entidad financiera, ésta puede escoger si desea obtener una tarjeta débito o
no. El tarjetahabiente accede a cuatro servicios especificos al disponer de una tarjeta
débito:

- Realizar pagos directamente con la tarjeta en los establecimientos comerciales que
cuenten con la infraestructura POS ’

- Pedir un excedente en efectivo al realizar compras en establecimientos comerciales

- Realizar retiros de efectivo en cajeros automdticos. Dichos cajeros pueden pertenecer a
la entidad bancaria a la cual se encuentra vinculado el tarjetahabiente 6, segin las
disposiciones del banco, a otras entidades®

- En algunos casos puede realizar pagos de servicios publicos, tarjetas de crédito,
Internet y celulares.

Estas tarjetas funcionan debitando de manera inmediata la cuenta del tarjetahabiente en el
momento mismo en que se realiza la transaccién. El costo del servicio para el
tarjetahabiente varia de acuerdo al banco donde tiene la cuenta. Por lo general, existe un
cargo fijo mensual junto con una tarifa fija que se causa por cada retiro de efectivo
realizado en cajeros no pertenecientes al banco que emite la tarjeta. Por su parte, el
comerciante estd sujeto a una tarifa fija por transaccién realizada a través de la tarjeta.

Estas tarjetas se conocen también como tarjetas débito online, cuyos pagos requieren de
un PIN pad ofrecido por la tecnologia POS. Con la clave se da validez al acceso remoto a
la cuenta y de esta manera a la transaccién. Si la venta es aprobada, la cuenta del
tarjetahabiente es debitada automdticamente. La infraestructura necesaria para ejecutar
una transaccién con tarjeta débito es independiente de las RTF’s de las tarjetas de crédito.

2.1.1.3 Tarjetas débito offline

Las tarjetas débito offline son un nuevo servicio ofrecido por las redes de tarjetas de
crédito en asociacién con los bancos. La diferencia principal con las tarjetas online es que
las transacciones realizadas con las offline se realizan a través de las RTF de las
plataformas de tarjetas de crédito.

Existen tres diferencias bdsicas: 1) cuando el tarjetahabiente realiza una compra, el dinero
no se debita de manera inmediata y la transaccién se completa en un plazo de uno a tres
dfas; ii) no permiten retiros de excedentes de efectivo en el momento en el cual se

7 Las siglas POS corresponden a “Punto de venta™ (Point of sale, en inglés). Esta infraestructura consiste en los equipos
y tecnologifa necesarios para que un comerciante pueda recibir pagos con tarjetas.

Por ejemplo un tarjetahabiente de Megabanco puede realizar retiros de efectivo en cualquier cajero perteneciente a la
red de Servibanca o cajeros de bancos vinculados a la red.



realizan las compras; y iii) no tienen la funcién especial de pago de servicios publicos ni
otros servicios.

Los costos de estas tarjetas son mayores que las débito online, pues incluyen todos (o
algunos) de los beneficios adicionales ofrecidos por las tarjetas de crédito. A esto se suma
la libertad de fondos al tarjetahabiente, dado que el valor de las compras no se debita de
manera automdtica. Por su parte, los comerciantes pagan una tarifa basada en el tamaifio
de las ventas.

2.1.2  Actores del mercado: interrelaciones, incentivos y costos

Es importante hacer énfasis en el rol de los diferentes actores dentro del mercado para
entender mejor los incentivos y costos que cada uno enfrenta. Por otra parte, en las
interrelaciones entre ellos estd presente un elemento fundamental, las externalidades, que
se reflejan incluso dentro de las funciones de demanda de cada participanteg.

Los incentivos, que se refieren a las motivaciones que llevan a un agente a tomar una
decisién respecto de una transaccién, son particularmente importantes en mercados
multilaterales, pues su impacto se refleja no sélo a nivel individual sino también a nivel
de red. Asi, los estimulos que cada agente tiene para vincularse o no a una plataforma,
hacer uso de sus tarjetas o incluso suscribirse a redes competidoras afecta los resultados
finales del mercado como un todo. Esto se debe a que las demandas de los diferentes
consumidores son interdependientes, de tal modo que las decisiones de un agente afectan
a los demds. Dado que el tamaiio del mercado es una funcién del nimero de participantes
dentro de una red, los incentivos también afectan el equilibrio final del mercado.

Una descripcién detallada de los diferentes actores del mercado permite entender los
motivos que los conducen a vincularse a una plataforma (en el caso de consumidores y
comerciantes) y mantenerse dentro de la mismam, o bien a asociarse a ella (para el caso
de bancos interesados en participar en el mercado de tarjetas).

Consumidores: son todos los individuos que utilizan las tarjetas pldsticas como medio de
pago. Los consumidores pueden clasificarse en dos categorfas: consumidores
“convenientes” y “rotadores de pasivos”. Los convenientes son aquellos que no tienen
restriccion de liquidez, es decir que cuentan con el efectivo suficiente para realizar todos
sus pagos, y por ende utilizan las tarjetas como un medio de pago més practico, seguro y
comodo. Los consumidores “rotadores de pasivos” son aquellos que utilizan las tarjetas
de crédito como medio de financiacién. Dado que no disponen del efectivo necesario para
cumplir con sus obligaciones, acuden a las tarjetas como una fuente de recursos para
expandir sus posibilidades de gasto.

? Autores como Jean Charles Rochet y Jean Tirole plantean funciones de demanda para cada uno de los actores en las
cuales la demanda del agente A es funcién de la demanda del agente B. Por ejemplo, en un modelo con funciones de
demanda lineales tenemos:
DA =c~n*p +3*DB, Donde p es el precio, 1 la razén a la cual los agentes reaccionan al precio y § el pardmetro que
mide en que proporcién los agentes tipo A reaccionan a variaciones en la demanda de los agentes tipo B.

Muchos estudios han mostrado que los participantes en los mercados de tarjetas son particularmente sensibles a
productos sustitutos (otros medios de pago disponibles), esquemas de beneficios y variables de mercado relacionadas
con el bien a comprar (Hahn, et.al 2004).



Los consumidores también pueden clasificarse segin su capacidad de compra y su
historia dentro de la plataforma. Existen consumidores “estrella”, quienes tienen un alto
volumen y/o monto de transacciones y consumidores “fieles”, que se vinculan a una
tnica red -VISA 0 MasterCard, por ejemplo-. Estos consumidores resultan atractivos para
las redes, pues les permite diferenciarse entre el conjunto de redes disponibles,
constituyendo asf una herramienta de mercadeo.

Comerciantes: son los duefios de establecimientos comerciales que se vinculan a una
plataforma de tarjetas. Los principales beneficios que reciben al afiliarse a una red
consisten en aumentar sus ventas de manera segura. Les permite realizar ventas que de
otra manera no se llevarian a cabo (en el caso de los usuarios rotadores de pasivos) e
incrementar el volumen de sus ventas al permitir que los consumidores convenientes
paguen con tarjeta. Los comerciantes aceptan pagos en tarjetas de crédito pues, de lo
contrario, sus ganancias esperadas serfan menores (Chakravorti, 2003).

Las tarjetas de crédito también pueden servir como un medio publicitario para un
determinado establecimiento comercial -promoviendo el incremento de sus ventas- y son
una herramienta de competencia entre comerciantes, pues muchas veces los
consumidores tienden a ir a las tiendas que aceptan todos los medios de pago
(Chakravorti y Emmons, 2003). Por otra parte, vincularse a una red en particular puede
atraer clientes estrella a sus negocios, asegurandoles ventas de alto valor por transaccion.

Banco_adquiriente: es el banco vinculado al establecimiento comercial y a una red, y
ofrece el servicio de ejecutar los pagos realizados con tarjeta. Ademds, tramita los flujos
de desembolsos de los consumidores hacia los comerciantes.

Siguiendo el esquema 2, la ejecucién del pago implica que el banco adquiriente capta los
pagos que los consumidores realizan por sus compras (a través del banco emisor),
descontados de una tarifa que el adquirente debe pagar al banco emisor. El banco
adquirente pone a disposicién dichos ingresos en las cuentas de los comerciantes
afiliados, debitando antes la comisién que le corresponde por ejecutar dicha transaccién.
Los pagos se llevan a cabo a través de la red, en asociacién con el banco emisor.

La unica fuente de ingresos que tiene un banco adquirente es la comisién cobrada a los
comerciantes. Con ella deben cubrir los gastos de funcionamiento y los costos de
ejecucion de la transaccion (dentro de los cuales se encuentra la tarifa de intercambio).
Los gastos de funcionamiento se refieren a todos los costos que implica mantener las
relaciones con el sector comercio y bancos emisores, la afiliacién a la red y el
mantenimiento de la misma (en cuanto a su volumen). Por su parte, los costos de
transaccién se refieren a la tarifa de intercambio y a costos especificos relacionados con
la ejecucion de la transaccién como tal.

Banco emisor: ofrece los servicios de uso de la tarjeta como tal y, por lo tanto, vende a
los consumidores el acceso a este medio de pago. El banco emisor se relaciona con el
banco adquiriente via la red (RTF) para completar la transferencia de recursos entre
acreedor (comerciante) y deudor (consumidor). Los bancos emisores, a través de las
tarjetas de crédito, funcionan como una fuente de recursos a corto plazo.



El banco emisor cobra una tarifa por los servicios ofrecidos a través de las tarjetas y un
interés si los pagos se difieren a plazos. Ademds, la red ofrece una serie de beneficios que
son comercializados a los usuarios de tarjetas via el banco emisor.

Como se menciond, este banco se queda con una porcién del pago por la compra —
conocida como tarifa de intercambio - antes de transferirlo en su totalidad al adquirente
(Ver esquema 2). Esta tarifa es motivada por la necesidad de nivelar el peso de los costos
totales dentro de la red, pues es evidente que el banco emisor debe responder por la
totalidad de los desembolsos que efectiie el consumidor, independientemente de si éste
cancela o no sus deudas con dicho banco. Por otra parte, los emisores tienen un alto gasto
en promocion de las tarjetas y cuidado de sus clientes (mucho mayor que el que implican
las relaciones comerciales entre adquiriente y sector comercio) (Hunt, 2003).

Teniendo en cuenta que aumentos en el nimero de usuarios de tarjeta benefician a los
comerciantes y simétricamente incrementos en el nimero de clientes de los bancos
emisores se traducen en beneficios para los bancos adquirientes-, el costo de
mantenimiento de una masa critica de tarjetahabientes debe ser también respaldado por el
banco adquiriente.

Esquemas de oferentes o modelos de negocios: en el mercado de tarjetas participa,
ademds de consumidores (tarjetahabientes) y comerciantes, una plataforma que puede ser
abierta o cerrada. En las plataformas cerradas o unitarias existe una unica organizacién
que atrae tanto a consumidores como comerciantes y ejecuta por si misma las
transacciones involucradas en una compra con tarjeta (Ver esquema 1). Algunos ejemplos
son American Express, Discover y Diners Club. Bajo este esquema no existe ningin otro
tipo de intermediador, aunque hoy en dia las plataformas unitarias estdn conformando
nuevas formas de negocio bajo la figura de outsourcing. Funcionan como empresas
privadas que maximizan ganancias.

Inicialmente sélo existian plataformas unitarias en el mercado de tarjetas. A partir de
1966 se adopt6 un sistema de franquicias que separaba las funciones de emisién y
adquirencia de tarjetas, el cual posteriormente evolucioné hacia Asociaciones
(corporaciones de miembros) en 1970, denominadas plataformas abiertas.

Una plataforma abierta estd conformada por dos bancos, el banco adquiriente y el
emisor, y las transacciones se realizan entre dichos bancos y una red de transferencia de
fondos (RTF) como VISA o Master Card. El modelo corporativo de este tipo de
plataformas es el de organizaciones sin dnimo de lucro. El esquema 2 refleja los actores
involucrados en una plataforma abierta.



Esquema 1
Actores involucrados en el mercado de tarjetas de crédito
Sistema Cerrado

Fuente: Rochet y Tirole (2002)
Esquema 2

Actores involucrados en el mercado de tarjetas de crédito
Sistema Abierto (Asociaciones Bancarias)
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En una transaccion tipica con tarjeta de crédito se debita la cuenta del consumidor y se
acredita la del comerciante, lo cual es posible gracias a las RTF’s que controlan el flujo
de informacién y transacciones. El banco emisor debe responder por el gasto realizado
por el consumidor dentro de un limite de 48 horas, independientemente de la forma de
financiacién escogida por este ultimo (si difiere o no su compra a cuotas). De esta
manera, el banco emisor transfiere al banco adquiriente los fondos correspondientes al
valor de la compra y los deposita en la cuenta del comerciante.

2.1.3 Transferencias y subsidios cruzados

La naturaleza misma de los mercados de dos lados hace que los bancos socios de la red
(emisor y adquiriente) deban trabajar “en equipo”, mdxime teniendo en cuenta que
comparten la misién “tener ambos lados (comerciantes y tarjetahabientes) a bordo™. Esto
genera costos de conformacién y mantenimiento de la plataforma, que deben ser
asumidos por los dos lados. La literatura demuestra que la asignacién de costos entre un
lado u otro del mercado es relativamente irrelevante (Evans 2003), lo que se debe



bésicamente al hecho de que las funciones de demanda de cada uno de los actores
presentes en el mercado son interdependientes. Esto tiene implicaciones bastante
importantes, entre ellas la existencia de subsidios cruzados dentro de la red, lo que quiere
decir que frecuentemente un grupo de demandantes financia al otro, o dicho de otra
forma, paga mds que el otro grupo (Chakravorti y Emmons, 2003).

Esto conduce directamente a la discusién sobre la “estructura de precios” que debe
disefiar una plataforma, donde las asociaciones de tarjetas deben decidir unos niveles y
estructura de precios tales que permitan atraer al mercado un nimero adecuado de
consumidores y comerciantes (Rochet y Tirole, 2003).

2.2 Formacién de precios en la industria de tarjetas

El objetivo principal de los mercados de dos lados (o multiples lados), tanto desde una
perspectiva de negocio como social, es lograr poner a los dos lados (tarjetahabientes y de
comerciantes) “a bordo” a través de balancear sus demandas, las cuales son
interdependientes. De hecho, los sistemas de tarjetas de pago son intermediarios que
agregan valor sélo si, a través de estrategias y mecanismos, son capaces de juntar a los
dos grupos, coordinar en forma adecuada sus demandas y lograr una participacién
balanceada de ambos lados. Tener en cuenta estos objetivos, que en tltima instancia
sustentan el negocio de tarjetas, es crucial para entender la razén de ser de los diferentes
esquemas de formacién de precios que se han establecido (Rochet y Tirole, 2003; Evans
y Schamalensee, 2005).

2.2.1 Determinacién de precios en mercados de dos lados

El mercado de tarjetas de pagos ha seguido, desde su surgimiento en los afios cincuenta,
una estructura de precios tipica de una plataforma de dos lados. La literatura teérica sobre
formacidn de precios en plataformas o mercados de dos lados parte de varios elementos.

Primero, existen precios variables y fijos que se aplican a los dos lados del mercado, esto
es que las plataformas pueden realizar un cobro fijo por el acceso o una cuota de
membresia, y/o pueden establecer un precio variable o por transaccion.

Segundo, la literatura hace una clara distincién entre la estructura de precios y su nivel. El
nivel de precios, aquel que maximiza beneficios, depende de los costos de prestar el
servicio a los dos grupos, de las sensibilidades de las dos demandas a los precios y de los
efectos indirectos de red. A su vez, y como en cualquier mercado, la sensibilidad de las
demandas a los precios depende de los precios y de la cantidad disponibles de bienes
sustitutos, asi como de otros factores como la presencia de competidores en el sistema.
Por otra parte, la estructura de precios (la proporcién del precio que paga un lado del
mercado frente al otro) que maximiza beneficios también depende de los costos, de la
sensibilidad a los precios y de la forma en que la participacién de uno de los grupos
afecta la demanda del otro grupo.

Un aspecto particular en la mayoria de modelos de plataformas de dos lados consiste en
que el mecanismo de determinacién de los precios que maximiza los beneficios es
asimétrico, en el sentido en que uno de los lados del mercado paga por el servicio y el
otro no lo hace o lo hace en una proporcién muy inferior. De hecho, uno de los grupos



paga un precio cercano o incluso por debajo del costo maromal y la mayoria del margen

bruto'' es obtenido a través del servicio prestado al otro gmpo % (Evans y Schamalensee
2005).

Este sesgo se explica por la presencia de las externalidades positivas indirectas de red
entre los dos grupos, ya que entre mayor es el uso del servicio por parte de uno, més
atractivo es para el otro. En estas condiciones, tiene sentido prestarle el servicio
gratuitamente a uno de los grupos para atraer el otro; y los costos marginales positivos en
los que se incurre en el primer caso son compensados con beneficios cuando se logra
atraer un nimero suficiente de consumidores del otro grupo que paga por el servicio '

2.2.2  Formacion de precios en el mercado de tarjetas de pago

2.2.2.1 Sistemas unitarios o tarjetas de almacenes.

Los esquemas de formacién de precios en mercados de dos lados (o de multiples lados)
tienen aplicacién directa a la 1ndust11a de tarjetas de pago. A continuacién se analiza el
caso de los sistemas unitarios'*

Una representacion de los flujos de ingresos y pagos en los que incurren los diferentes
actores del mercado se presenta en el Esquema 1. Como se menciond, en los sistemas
unitarios (cerrados) la red es s6lo un intermediario en el pago de transacciones con tarjeta
entre el tarjetahabiente y el comerciante. El comerciante le vende al comprador con
tarjeta a un precio p (el valor total de la compra), el sistema paga al comerciante el precio
menos una comisioén (p-m) y el tarjetahabiente paga al sistema el precio p mas una tarifa
cobrada por el emisor al consumidor (p+f). A su vez, el sistema incurre en un costo (c)
por efectuar las transacciones.

En el mercado de tarjetas, los costos que enfrentan comerciantes y tarjetahabientes por la
participacién en el sistema pueden ser fijos o variables. La evidencia muestra que los
comerciantes incurren en un costo fijo (generalmente bajo) por el acceso al “terminal”
(para la aceptacién de las tarjetas) mds una comisién variable por transaccién con este
medio de pago. Del otro lado del mercado, los tarjetahabientes pagan (algunas veces) una
cuota de manejo o tarifa de afiliacion fija y los costos variables para ellos son
generalmente neutros 0 1ncluso negativos si se tienen en cuenta los beneficios que
obtienen con las tarj etas’

EI margen bruto corresponde a los ingresos menos los costos variables de un lado especifico.

Vale la pena anotar que, en estricto sentido, no es correcto atribuir los beneficios totalmente a un solo lado del
mercado, en la medida en que los dos lados deben estar “a bordo™ para.que se produzcan beneficios y por ello los
costos de los negocios de plataforma deben entenderse como conjuntos entre los dos lados.

Esta es una caracteristica que se presenta en la mayorfa de mercados de dos lados. Ejemplos de lo anterior son los
centros comerciales que ofrecen parqueo gratis a los consumidores y obtienen los ingresos a través de cobros a los
comerciantes; la industria de pdginas amarillas, donde los directorios son distribuidos gratuitamente y todos los
ingresos son obtenidos de los pagos hechos por los comerciantes para quedar listados; Microsoft y Apple, por ejemplo,
no cargan tarifas a quienes desarrollan aplicaciones de software y todos los ingresos provienen de los usuarios finales
de sistemas de computadores; los fabricadores de consolas de juegos de video las venden a los usuarios finales a
precios iguales o inferiores a los costos y el margen bruto los obtienen de las tarifas de las licencias pagadas por
quienes desarrollan los juegos. Otros ejemplos los constituyen los servicios de informacién, donde un lado paga menos

ue el otro, o los periddicos, donde los lectores pagan poco y la mayorfa del ingreso proviene de la publicidad.

Por ejemplo BankAmericard antes de convertirse en una franquicia.

Por ejemplo las millas, seguros, entre otros.



Los niveles de la tarifa cobrada a los consumidores (f) y de la comisién (m) son
escogidos por los propietarios del sistema de manera que maximicen sus beneficios. Sin
embargo, la fijacién de los niveles de estas tarifas es compleja, ya que tiene en cuenta
varios factores: el costo de la transaccién para el sistema (c) -incluyendo a las actividades
de emisién y de adquirencia-, la competencia que enfrenten con otras redes de tarjetas y
aquella entre bancos emisores y adquirentes, y finalmente las elasticidades de las
demandas de tarjetahabientes y de comerciantes a los precios (Rochet y Tirole, 2004). La
determinacién de precios en funcién de las elasticidades de la demanda es un elemento
comiin a otras industrias; pero dadas las externalidades positivas entre diferentes usuarios
puede suceder que uno de los lados obtenga el servicio enteramente gratis mientras el
otro pague la totalidad o la mayoria de los costos. Esto da lugar a los subsidios cruzados
dentro de la red, lo que quiere decir que frecuentemente un grupo de demandantes
financia al otro, o dicho de otra forma, paga mds que el otro grupo (Chakravorti y
Emmons, 2003).

De hecho, en los sistemas unitarios la evidencia empirica de la relacién entre los precios
pagados por los comerciantes (comisién variable por valor transado y en algunos casos
costo fijo de acceso a la red) y los precios relacionados con las transacciones pagados por
los consumidores (en la forma de cuota anual y otras tarifas) sugiere que estos sistemas
han adoptado estructuras de precios asimétricas y obtienen la mayor parte de sus ingresos
de los pagos hechos por los comerciantes mds que de los consumidores.

Dado que los costos relacionados con las transacciones son menores del lado de la
adquirencia del negocio que de la emisién, la estructura de precios que maximiza los
beneficios para el sistema, es decir aquella que pone y mantiene los dos grupos de
consumidores “a bordo” y a la vez permite que tanto adquirentes como emisores sean
rentables, es una en la cual los comerciantes pagan un precio variable por la transaccién
relativamente alto, mientras los tarjetahabientes pagan precios de transaccién de cero o
ligeramente negativos mds unas cuotas de manejo bajas, y por lo tanto la mayoria de los
beneficios provienen del lado de los comerciantes .

Algunos ejemplos de esta situacion son la primera plataforma de pagos de dos lados
introducida por Diners Club en 1950, donde inicialmente la tarjeta se ofrecié sin costo
para los consumidores, pero posteriormente se establecié un modelo de negocio en el cual
los tarjetahabientes pagan una cuota anual y asumen costos de transaccién ligeramente
negativos, mientras que los comerciantes pagan una tarifa variable de por cada
transaccién'’. Un modelo similar adoptaron American Express'® y Bank of America en
1958, donde la mayoria de los ingresos provenian de las cargas a los comerciantes.

Finalmente y para efectos comparativos, vale mencionar que en el caso de las tarjetas de
almacenes, un sistema que corresponde a un mercado de un lado, el esquema éptimo de
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Se puede decir que este fue el esquema de precios “competitivo” (en el sentido de no colusivo o monopolistico)
introducido por estos sistemas unitarios, ya que, al menos en sus comienzos éstos tenfan un poder de mercado muy
reducido.

En los afios 50 y 60, Diners Club obtuvo cerca del 70% de sus ingresos (y probablemente la mayoria de su margen
bruto) del negocio por el lado de los comerciantes.

Segiin Evans y Schmalensee (2005), en 2004 el 84% de los ingresos relacionados con las transacciones provinieron
del comercio, excluyendo los ingresos del financiamiento a los tarjetahabientes. Cuando estos se incluyen, el porcentaje
se reduce a 63% y esta medida es de 71% si se excluyen cargas financieras sobre préstamos con tarjetas amparadas o
garantizadas.



fijacién de precios es aquel en el cual los tarjetahabientes no incurren en un cobro
especifico por la compra con la tarjeta, y el tnico costo que asumen es el interés que
pagan cuando financian sus compras en el tiempo. Asf, en términos generales, las
ganancias de las tarjetas de almacenes se derivan del financiamiento a los clientes,
mientras que los servicios de la transacci6n con las tarjetas pueden entenderse como que
tienen un precio variable negativo y cero costo de acceso. Las tarjetas de almacenes
incrementan las compras en la medida en que reducen las restricciones de liquidez de
corto plazo!?.

2.2.2.2 Beneficio privado versus bienestar social

Una discusion relevante tiene que ver con si la estructura de precios establecida por estos
sistemas, ademds de resultar en un beneficio privado, también favorece el bienestar
social, en otras palabras, si los precios en un mercado de dos lados que son 6ptimos desde
el punto de vista privado también son socialmente éptimos.

De acuerdo con la teorfa (resumida en Evans y Schamalensee, 2005), en un mercado
comun de un lado y bajo supuestos normales (e incluso en presencia de algin poder de
mercado), la disposicién de los compradores a pagar por una unidad adicional del
producto provee una medida del valor social de este producto. En consecuencia, el
optimo social ocurre a un nivel de producto en el que el precio es igual al costo marginal,
puesto que a menores niveles de producto los compradores estdn dispuestos a pagar mas
que el costo marginal para el producto adicional, mientras que a niveles superiores de
producto estdn dispuestos a pagar menos que el costo marginal. Sin embargo, en un
mercado de dos lados, donde hay una interdependencia de las demandas entre los dos
lados, el aumento en el producto en un lado (A) provee beneficios positivos a los
compradores del otro lado (B), que no se reflejan en la curva de demanda del lado (A). En
este sentido, si los precios igualan al costo marginal en los consumidores del grupo A, es
en todo caso socialmente benéfico aumentar el producto a A, dados los beneficios (la
externalidad) que a la vez se conceden a los miembros del grupo B (situacién que no
ocurre en un mercado de un lado).

En general, las comparaciones de la estructura de precios de los mercados de tarjetas?0
que maximiza beneficios privados, el bienestar social y los precios Ramsey (que incluye
la maximizacion del bienestar social sujeto a la restriccién de que la firma no pierda
dinero) sugieren que: primero, ni los precios que maximizan el bienestar ni los precios
Ramsey son basados tinicamente en costos, y mds bien la estructura de precios 6ptima
también depende de la sensibilidad de las demandas a los precios y de las externalidades
entre los dos lados del mercado; segundo, la relacién entre la maximizacién de beneficios
y la estructura de precios Ramsey es compleja, raramente son iguales, pero el signo de las
diferencias entre ellas depende de la demanda total, de los costos pero también de los
pardmetros de externalidad de estos mercados (Evans y Schamalemsee 2005).
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De hecho, esta es una de las principales motivaciones para que comerciantes al acepten tarjetas de “‘mihiples
ropdsitos™.
En Jos modelos con una firma en mercados de dos lados y economias perfectamente competitivas.



2.2.2.3 Sistemas de miltiples partes y Tarifa de Intercambio

El tercer caso a analizar en la industria de pagos con tarjetas?! son los sistemas de
multiples lados®, en los que interactian bancos emisores, bancos adquirentes,
establecimientos comerciales y compradores, todos ellos agrupados alrededor de una
marca de tarjetas que es manejada por una red.

Como se ilustra en el Esquema 2, cuando se habla de sistemas abiertos se deben sumar
tres elementos a los flujos de los sistemas unitarios (cerrados): la tarifa que paga el banco
adquirente a la red, la que paga el emisor a la red y el pago que hace el emisor al
adquirente que corresponde al precio menos una tarifa intercambio entre los dos (a) es
decir (p-a). Vale anotar que la tarifa de intercambio (a) no va a la red sino al emisor. De
igual forma, tanto las cargas al tarjetahabiente (f) como m (comisiones) (m) no son
fijadas por la red, sino son el resultado de la competencia entre los bancos miembros al
interior de la red en los mercados de emisién y adquirencia. Esta es una primera
diferencia relevante frente a los sistemas unitarios (cerrados) donde estos dos precios son
establecidos directamente por el sistema (red) y de ellos recibe los ingresos asociados.

Es estos sistemas, dado que un tarjetahabiente estd servido por un banco emisor y un
comerciante por un banco adquirente, para que la transaccion tenga lugar es necesario
que los dos tipos de bancos lleguen a un acuerdo sobre dos aspectos fundamentales:
primero, quien va a asumir los riesgos, como el de no pago por parte del tarjetahabiente,
el fraude con Ia tarjeta, la no entrega de los bienes por parte del comercio o la quiebra del
comercio o del banco del comercio, entre los més destacados; y segundo, c6mo van a ser
compensados tanto bancos adquirentes como emisores por los costos en los que incurren
al ejecutar la transaccion, la cual no puede tener lugar sin la participacién de los dos. Los
acuerdos preestablecidos sobre quien asume los riesgos y sobre lo que cada tipo de banco
va a recibir por la transaccién son fundamentales, pues brindan la certeza necesaria a las
partes para llevar a cabo la transaccién (Boomse, 2002).

Una de las opciones para llegar a estos acuerdos es a través de las negociaciones
bilaterales entre bancos, lo cual sélo es posible si hay un niimero reducido de ellos en
sistema. En presencia de un nimero importante de participantes, este esquema resulta
ineficiente, costoso y en general inviable. Por esta razén, desde sus inicios, las
cooperativas (en las cuales participan muchos bancos) decidieron desarrollar un conjunto
de reglas o contratos colectivos que definen la asignacién de los riesgos y los pagos entre
las partes %ue tienen diferentes participaciones en el negocio de emisién y de
adquirencia2 .
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En la industria de tarjetas se identifican tres tipos de sistemas: tarjetas de almacenes, sistemas unitarios y sistemas de

n))liltiples partes.

~ Como se mencion6, los sistemas de miiltiples lados se crearon en los sesenta con los sistemas de franquicia (por
ejemplo BankAmericard) y con las cooperativas de bancos que acuerdan colaborar en una marca especifica de tarjetas
(ejemplos Visa y MasterCard).
2 Se pueden citar ejemplos de contratos como el de NBI (la cooperativa que surgié del sistema de franquicia
BankAmericard y el predecesor de VISA) en el cual, si el comercio garantizaba al adquirente autorizar apropiadamente
las transacciones y chequear los ndmeros de las tarjetas frente a una lista de cuentas fraudulentas, el pago estaba
garantizado; y si la transaccién se tornaba fraudulenta, o el comerciante no pagaba, la responsabilidad recafa
enteramente en el banco emisor. Master Charge (predecesor de Master Card) desarroll6 un contrato similar con una
tarifa de intercambio similar.



Precisamente, el resultado de estos acuerdos o contratos en sistemas de transacciones en
las que el banco emisor y el adquirente son diferentes® es Io que se conoce como la tarifa
de intercambio, el esquema caracteristico de los sistemas de multiples partes en el
mercado de tarjetas de pago.

Bajo este esquema de tarifa de intercambio, la estructura y la formacién de precios que
resulta es similar a la descrita anteriormente de los sistemas unitarios: si en estos dltimos
los emisores asumen buena parte de los riesgos y los adquirentes s6lo incurren en costos
de transaccién, en forma similar la tarifa de intercambio representa lo que el adquirente le
debe pagar al emisor (por participar en la transaccién) y por ende es la fuente de ingresos
para el emisor y un elemento de costo para el banco adquirente. Para recuperar este costo,
el banco adquirente cobra al comerciante una comisién que cubre la tarifa de intercambio
mds un valor adicional que cubre los costos de transaccién del adquirente (Tirole y
Rochet, 2003).

Dentro de este esquema, ademds, los emisores escogen emitir tarjetas con costos de
acceso modestos y costos de transaccién neutros o prdcticamente negativos para los
tarjetahabientes (con el fin de promover la utilizacién) y, como el caso de los sistemas
unitarios, la mayor parte de los ingresos proviene de los comerciantes®. Vale decir que
en las redes cooperativas, los bancos miembros tienen diferentes visiones sobre la
determinacién de la tarifa de intercambio, dependiendo de si son emisores o adquirentes,
pero el interés colectivo de la asociacién es maximizar el beneficio total de sus miembros.

A manera de sintesis, las tarifas de intercambio son tarifas que los bancos adquirentes le
pagan a los bancos emisores por a las transacciones entre sus respectivos clientes -
comerciantes y tarjetahabientes, respectivamente-. En ausencia de negociaciones
bilaterales, las asociaciones de tarjetas de pago como Visa 0 MasterCard establecen
valores por defecto (predeterminados) para estas tarifas, las cuales aplican a todas las
transacciones al interior del sistema. No son un precio ordinario, sino un elemento de un
contrato estdndar que un sistema de muiltiples lados establece para sus miembros. En
estas condiciones, y por su misma 16gica, las tarifas de intercambio difieren entre paises y
entre tipos de transaccién. No reflejan exclusivamente los costos (riesgos), sino por el
contrario, tienen relacion con la sensibilidad de las demandas a los precios y con las
externalidades de red.

Como en el caso de los sistemas unitarios, ha surgido un debate en torno a si el esquema
de tarifa de intercambio que resulta de maximizar el beneficio privado (de todos los
miembros del sistema) también maximiza el bienestar social.

Al respecto, la literatura sefiala que, a pesar de que las asociaciones de tarjetas tienen un
objetivo social consistente en poner “a bordo” tanto a compradores como a vendedores,
no se puede decir que la industria escoge una tarifa de intercambio que sea el éptimo
social -pero esto no ocurre tinicamente en esta industria: no hay una industria que suscite
decisiones socialmente 6ptimas . Por ello, como en los sistemas cerrados, se puede
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En el caso en el que el banco adquirente es el mismo emisor, este determina libremente las tarifas cobradas a
comerciantes {comisién) y a los tarjetahabientes (cuota de manejo, interés del financiamiento, interés de mora).

Vale decir sin embargo, como lo sefiala Evans 2005, que a pesar de que la estructura de precios es similar en los dos
sistemas, existe evidencia de que con la creaci6n de las cooperativas y la correspondiente tarifa de intercambio el nivel
de precios resulté inferior a aquel establecido en los sistemas unitarios (precios de Visa inferiores a los de American
Express).



concluir que las tarifas que corresponden al 6ptimo privado y social pueden diferir. De
hecho, como se muestra en (Rochet y Tirole, 2002 y 2003; y Wright, 2001) aunque los
niveles éptimos de las tarifas de intercambio dependen de los mismos factores (costos de
los adquirentes y los emisores y distribucién de los mismos entre los dos actores,
mérgenes de adquirentes y emisores, elasticidad de las demandas de comerciantes y
tarjetahabientes, e intensidad de la competencia en los mercados de emisién y adquirencia
y entre redes) en general no son equivalentes%'

Sin embargo, no existe un sesgo sistemdtico entre ellas. De acuerdo con el desarrollo
teérico y empirico sobre el tema, no hay razones para pensar que las tarifas de
intercambio escogidas por una asociacién son sistemdticamente muy altas o muy bajas,
en comparacion con los niveles socialmente 6ptimos. De hecho, no es del interés de las
asociaciones escoger tarifas que se desvien demasiado del éptimo social por dos razones
fundamentales: primero, las externalidades de red implican que debilitar un lado del
negocio reduce la demanda del otro; y segundo, la competencia entre redes implica que
los comerciante y/o tarjetahabientes pueden cambiar de proveedores cuando una red
decide aumentar sus precios.

En resumen, desde una perspectiva académica existe un cierto consenso en el sentido en
que las estructuras de precios de las asociaciones de tarjetas de pago no son socialmente
ineficientes y mds bien éstas son cruciales para explotar las externalidades de red.
Ademds, no es posible establecer que las tarifas de intercambio 6ptimas privadas son
mayores o menores que las 6ptimas socialmente.

2.3 El debate en torno a la Tarifa de Intercambio: Analisis tedrico

A manera de sintesis, la literatura evidencia que la tarifa de intercambio es un
instrumento que permite el funcionamiento del mercado, y sin ella no podrian existir las
asociaciones de tarjetas de crédito. El negocio de los oferentes de tarjetas de crédito
(bancos emisores y adquirentes) es unir a dos tipos de demandantes (comerciantes y
consumidores) en una misma plataforma. Dicho encuentro es factible ya que cada uno de
ellos obtiene un beneficio en esta “unién”, mds conocido en la literatura como
externalidad de red. La tarifa de intercambio es el mecanismo a través el cual se
internaliza esta externalidad y por ende sin ella no habria negocio.

Esto pone de presente que no se estd hablando de una industria con integracién vertical®”
pues la generacién de valor se da en dos instancias del mercado, cuyos demandantes
dependen el uno del otro. En consecuencia, debe existir una tarifa que nivele la presencia
de ambos en el mercado.

No obstante lo anterior, la tarifa de intercambio en los sistemas de tarjetas de pagos ha
sido objeto de un profundo debate, debido principalmente a que la estructura de precios
puede no ser Optima desde una perspectiva social -como se mencioné atrds- y ademds
porque la misma surge de un proceso considerado no competitivo que conduce a niveles
elevados de los precios. Respecto de esta percepcién, se argumenta que surge mds de la
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Incluso, bajo supuestos de demandas lineales y mérgenes constantes, las tarifas 6ptimas privadamente y socialmente
ueden coincidir (Tirole y Rochet, 2003)
“" En las industrias con integracién vertical existe un solo tipo de demandante y se ofrece un producto que pasa por

varias etapas productivas en las cuales se va agregando valor al mismo. Por ende el precio final de este bien debe
reflejar los costos acumulados en cada etapa y debe ser cargado en su totalidad al consumidor final.



falta de comprensi6n del funcionamiento mismo del mercado que de sus fallas, e incluso
imputar la existencia de la tarifa de intercambio al ejercicio del poder de mercado es no
solo inadecuado si no es una concepcion errénea (Muris, 2005).

Atn asi, en varios pafses el debate en torno a la tarifa de intercambio ha sido bastante
4lgido. Las asociaciones de comerciantes han presionado a las autoridades de
competencia para que regulen dichas tarifas con el propdsito de que éstas bajen y asi se
reduzcan las comisiones que el sector comercial tiene que pagar por recibir pagos con
tarjetas.

La bondad de las mismas ha sido evaluada desde una perspectiva tedrica, para lo cual se
han propuesto diferentes esquemas para modelar el mercado de tarjetas. El ejercicio
bésico consiste en determinar una tarifa de intercambio “optima”zs, donde desde el punto
de vista social lo deseable es que el nivel de la tarifa de intercambio consiga ofrecer el
mdximo beneficio tanto a consumidores como a comerciantes, dados los limites
naturales®® que enfrenta el sistema de tarjetas.

La discusién tedrica en torno a la tarifa se puede dividir en dos grandes dreas: una donde
se realizan consideraciones de competencia en el mercado y otra que evalia las
consecuencias de la intervencién por vias regulatorias. La primera describe cémo la
competencia en los diferentes niveles del mercado —dentro de las redes y entre las
mismas- afecta el nivel de la tarifa de intercambio y, en consecuencia, el tamafio del
mercado®. Por su parte, la discusion regulatoria describe el efecto de imponer distintas
reglas a la tarifa de intercambio y sus efectos sobre el equilibrio final del sistema y su
desempeiio (desarrollo, eficiencia, entre otros aspectos).

2.3.1 Competencia en los sistemas de tarjetas

En los sistemas de tarjetas existen dos instancias para hablar de competencia, esto es
dentro y fuera de las redes®’. La competencia fuera de la red o inter-red se da entre las
redes que existen en el mercado, mientras la competencia dentro de la red o intrared es
aquella que se da entre los bancos que pertenecen a una asociacién de tarjetas, ya sea
entre emisores, entre adquirentes o entre adquirentes y emisores™.

La discusién sobre el nivel de la tarifa de intercambio se inicia con el ejercicio de Baxter
(1983), partiendo de un escenario de total competencia dentro y fuera de las redes.
Concluye que la tarifa de intercambio debe ser diferente de cero, en otras palabras, la

28 En este contexto la optimalidad considera la pertinencia de dicha cuota (incluyendo el nivel que tome) y la forma
c6mo ésta debe ser determinada.
2 Limites en cuanto a un nivel minimo de la tarifa de intercambio que permira el funcionamiento del mercado (tamafio
éptimo de red).

Para una mayor discusién sobre el papel de la tarifa de intercambio en el mercado de tarjetas de crédito ver la
seccién 3.4 del presente documento.
3 Segtin se ilustré en el capitulo 3- los servicios de pago en tarjeta pueden ser ofrecidos por redes unitarias (p.e
American Express y Diners) o por asociaciones conformadas por bancos (Visa 'y MasterCard)
32 El cuadro 1 contiene una descripcién detallada de todos los modelos tedricos que evalian el efecto de las diferentes
estructuras de competencia sobre la tarifa de intercambio.



tarifa de intercambio es esencial al funcionamiento del mercado™ También encuentra que
determinar la tarifa de intercambio exclusivamente segiin costos no es adecuado desde
una perspectiva social, pues esto conduce a una sub-provisién del servicio.
Adicionalmente, es mejor fijarla de manera central —a nivel de red- que realizar
negociaciones bilaterales entre bancos, debido a que esta dltima opcién resulta mdés
costosa.

El escenario real es, sin embrago, pocas veces enteramente competitivo. Por ello, es
importante identificar bajo qué condiciones la tarifa de intercambio presenta niveles
eficientes®* (ineficientes).

2.3.1.1 Competencia inter-red e intrared

En cuanto a la competencia al interior de las redes, la literatura es clara en concluir que es
fundamental promoverla. En particular, resulta especialmente ventajoso para efectos de
obtener una tarifa de intercambio mds eficiente i) incrementar la competencia entre
emisores, ii) evitar redes con una mayor participacién de emisores relativa a la de
adquirentes y iii) motivar la competencia entre adquirentes. En esencia se busca contar
con mecanismos que permitan a todos los participantes en el mercado tener cierto poder
de negociacion, de tal manera que generen contrapesos naturales dentro del sistema que
eviten que las tarifas de intercambio se fijen en niveles excesivamente altos o
excesivamente bajos.

La explicacién estd en la funcién misma de la tarifa de intercambio dentro del mercado de
tarjetas. La tarifa de intercambio es la cuota que relaciona el negocio de adquirencia con
el de emisién (recordemos que es una transferencia de los primeros hacia los segundos) y
distribuye las cargas de costos entre ambos, por ende todo cambio en la estructura de
costos del lado de los bancos emisores tiene incidencia directa sobre los costos de los
bancos adquirentes (y viceversa). Si, por ejemplo, se reducen los ingresos por cuenta de
comisiones en el lado de adquirencia, necesariamente tendrdn que subir las cuotas de
manejo o disminuirse los beneficios ofrecidos a los consumidores (Chackravorti y
Ronson, 2004).

La competencia entre emisores hace que dichos bancos dediquen mds esfuerzos en atraer
mads consumidores a su negocio. Esto implica reducir los costos por el uso de tarjetas para
sus clientes, lo cual s6lo puede tener lugar si se incrementan los ingresos que los emisores
reciben gracias a la tarifa de intercambio y, en consecuencia, se aumentan las comisiones
cobradas a los comerciantes que aceptan tarjetas. Cuando los emisores tratan de obtener
mds ingresos de los comerciantes (afiliados a los bancos adquirentes), se genera una
resistencia por parte de ellos, quienes presionardn para que las tarifas de intercambio se
reduzcan. Vale aclarar que esto sélo es posible en la medida en que los usuarios tienen
mds de una tarjeta, pues le brinda al comerciante la posibilidad de escoger cual tarjeta
recibir (rechazar).

3 Esto se cumple toda vez que las elasticidades de demanda (indicador de la sensibilidad de cada uno de los
demandantes a cambios en precios) de comerciantes y consumidores no sean iguales y al costo de ofrecer el servicio a
cada lado del mercado lo cual siempre se cumple

Hablamos de una tarifa de intercambio eficiente cuando se consigue vincular a ambos demandantes (consumidores y
adquirentes) a la plataforma sin alejarse del 6ptimo social (entendido como la maximizacién de los beneficios de todos
los actores).



En este orden de ideas, promover la competencia entre emisores genera mecanismos
naturales (nivelacién de fuerzas) que ayudan a garantizar una tarifa de intercambio
adecuada —mds baja- (Rochet y Tirole, 2002).

Siguiendo la linea anterior, una mayor participacién de los emisores en las asociaciones
(frente a los adquirentes) hace que sea mds factible determinar una estructura de costos
dentro de la red que les favorezca, es decir incrementar sus ingresos via aumentos en la
tarifa de intercambio. En otras palabras, permitir un mayor poder de negociacién de los
emisores frente a los adquirentes evidentemente hace que el objetivo de la red sea
maximizar las ganancias de los emisores, lo que inmediatamente se traduce en aumentos
en la tarifa de intercambio. De lo anterior se concluye que es importante nivelar la
participacién de adquirentes y emisores en una asociacién para evitar que se fijen tarifas
de intercambio en niveles excesivos.

Por dltimo, promover la competencia entre adquirentes también es un elemento crucial,
ya que hace que éstos se vean motivados a ofrecer mejores condiciones para los
comerciantes (menores comisiones) lo cual permite tener tarifas de intercambio mds
bajas. El modelo de Gans y King (2003) confirma lo anterior, indicando que cuando los
adquirentes no son competitivos (conservan un margen de ganancia en el negocio) las
comisiones tienden a ser m4s altas.

Sin embargo, la situacién puede ser diferente cuando existe mds de una tarifa de
intercambio en la red. Bajo esta condicidn, la competencia intrared puede conducir a una
tarifa de intercambio mayor (Guthrie y Wright, 2005). La explicacion a este fendmeno
estd relacionada con el comportamiento de los bancos adquirentes cuando se enfrentan a
distintos tipos de comerciantes (heterogéneos). La competencia conduce a tratar de
ofrecer menores comisiones a ciertos sectores que son mds eldsticos® a cambios en los
precios, pero esto se hace a costa de incrementos en las comisiones del resto de sectores.
El resultado final es un incremento en la tarifa de intercambio.

Finalmente, es evidente que la competencia entre redes tiene efectos positivos en el
sentido de conducir a una menor tarifa de intercambio. Sin embargo, esto sélo es cierto si
los tarjetahabientes portan mds de una marca de tarjetas, es decir, si se encuentran
afiliados a mds de una red. Lo anterior permite que haya una sustitucién entre tarjetas
dentro del mercado, evitando la posibilidad de extraer ganancias al ejercer cualquier tipo
de poder dentro del mismo (e.i. forzar precios superiores a los socialmente deseados). Por
ejemplo, cuando los comerciantes deben aceptar pagos con tarjetas por razones
estratégicas y los consumidores sélo tienen una tarjeta de una marca especifica, los
comerciantes estdn obligados a aceptar cualquier incremento en las comisiones pues no
tienen una segunda opcién. Si por el contrario los consumidores estdn vinculados a mas
de una red de tarjetas, cuando una red especifica sube las comisiones, los comerciantes
podréan optar por recibir inicamente las tarjetas de la red menos costosa.

En resumen, incrementar el nimero de redes dentro del sistema de pago con tarjetas
presiona los precios del mercado a la baja (Chackarvorti y Jonson, 2004) bajo Ila
condicién de que los tarjetahabientes estén afiliados a mds de una red. Este mismo
resultado se obtiene cuando el mayor la competencia entre bancos adquirentes, pero
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Lo cual indica su disposicién a aceptar las tarjetas, comerciantes con mayor elasticidad de demanda reaccionan de

manera mds fuerte a incrementos en los precios disminuyendo su demanda por los servicios de aceptacién de tarjetas.



especialmente cuando aumenta la competencia entre emisores y cuando se reduce el peso
relativo de estos dltimos al interior de la red.

2.3.1.2  Cooperacion vs. Competencia en los sistemas de pagos

Es importante tener en cuenta que la naturaleza misma del mercado hace conveniente que
exista un cierto grado de cooperacion dentro del mismo, y de hecho es una caracteristica
deseable en los sistemas de pago en general (Kempainen 2000). Esto permite obtener
ganancias en eficiencia, visibles en menores costos de operacién, mayor desarrollo
tecnoldgico e innovacién y competencia en precios y servicios™.

Adicionalmente, a nivel teérico, en los sistemas de tarjetas la concentracién es
recomendable, por cuanto permite que las redes exploten las externalidades en su
totalidad. Esto se debe a la naturaleza misma del mercado, donde existen economias de
escala y altos costos de implementacién de las redes. Sin embargo, se advierten los
peligros de las pricticas antimonopélicas (Mac Andrews y Rob, 1996).

Dado lo anterior y los mencionados beneficios de la competencia entre redes, existe un
trade-off importante entre cooperacién y competencia que debe ser tenido en cuenta por
las autoridades al disefiar politicas aplicadas a los sistemas de pagos con tarjetas. En
situaciones en las que el sistema de pagos no se encuentra plenamente desarrollado o esté
en una etapa inicial, las intervenciones en la direccién de evitar la concentracién o
cooperacion (promover la competencia) pueden conducir a un estancamiento del
mercado, impidiendo aumentar la cobertura y profundizacién, o incluso teniendo efectos
perversos sobre la bancarizacién.

Este dilema ha sido analizado en muchos paises. De la experiencia es posible concluir
que se reconoce la importancia de la competencia entre redes dentro de un mercado, pero
se es consciente también de los beneficios de la cooperacién dentro de los sistemas de
pago. Por ello, se concluye que la competencia més deseable es la que se da al interior de
las redes.

2.3.2 Regulacion y Tarifa de Intercambio

Tal como se ilustr6 en la seccién anterior, no existe ningiin modelo teérico que defina de
manera contundente una tarifa de intercambio 6ptima. Tampoco hay modelos que
muestren que es mds o menos apropiado determinar esta tarifa de forma colectiva, central
o bilateral, aunque hay un cierto consenso en torno a los inconvenientes de llevar a cabo
negociaciones bilaterales. Ademds, aunque la tarifa de intercambio fijada a nivel privado
en raras ocasiones coincide con la socialmente 6ptima, tampoco hay evidencia de que se
encuentre distante del 6ptimo social, ni de que exista un sesgo sistemdtico entre el 6ptimo
privado y el social en alguna direccién.

Ante la gran incertidumbre, Evans y Schamalensee (2005) proponen centrarse en la
evidencia empirica. Sugieren que el incremento tan significativo en el uso de “medios de
pago plésticos™ que se ha registrado a nivel mundial (Ver anexo 1), no es mis que el
reflejo de las decisiones de los consumidores y comerciantes de usar este medio de pago
y de preferirlo frente a otros. En esta direccion, Garcia, Hahn y Layne-Farrar (2005)
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evalian la conveniencia de usar tarjetas como medio de pago, cuantificando los costos y
beneficios respecto de otras alternativas disponibles, y encuentran que los pagos con
tarjetas no son relativamente mds costosos para la sociedad e incluso ofrecen ganancias
sustanciales.

Con estos antecedentes y frente a los debates en torno al funcionamiento del mercado de
tarjetas y a los esquemas de formacién de precios, Rochet y Tirole (2003) insisten en que
cualquier intervencion ptiblica sélo se justifica si existe una base tedrica sélida. Para ello,
los autores sugieren que se deben tener en cuenta al menos dos aspectos: por una parte,
identificar teéricamente de las fallas severas del mercado y validar su relevancia
empirica, es decir, poner en evidencia que las distorsiones que se generan tienen un
impacto negativo y significativo en el bienestar; y, por otra parte, determinar la via menos
distorsionante para manejar estas fallas del mercado y probar que con la regulacion la
sociedad estd en mejor condicién que sin ella.

Desde una perspectiva académica, y de cara a los debates y soluciones internacionales, la
literatura ha analizado las ventajas vy desventajas de diferentes alternativas en relacién con
la tarifa de intercambio.

2.3.2.1 Negociaciones bilaterales versus multilaterales

Por razones de competencia, se argumenta que las negociaciones bilaterales entre
emisores y adquirentes deben ser el mecanismo utilizado para establecer los términos de
las transacciones de dos lados, mds que las acciones colectivas.

En relacién con esta propuesta, varios autores insisten en que €sta no es una solucién
préctica en sistemas en los que participan muchos bancos por razones de eficiencia y de
costos de transaccién.

Continuamente se ha demostrado que la negociacién bilateral tiene mayores costos para
los actores del mercado (Baxter 1983, Rochet y Tirole 2003 y Evans y Schamalensee
2005), lo cual se traduce en resultados ineficientes (i.e. una sub-provisién del servicio).
Por ejemplo, Schamalensee (2002) demuestra que negociar la tarifa de intercambio de
manera bilateral reduce el valor total del sistema, lo cual sucede ya que las negociaciones
bilaterales hacen menos claras las reglas de juego, causando a su vez que las
transacciones no sean s6lo menos probables sino, ademds, mds costosas.

Adicionalmente, en situaciones concretas donde las redes aplican la regla de “honrar
todas las tarjetas”, es decir cuando los comerciantes estdn obligados a aceptar todas las
tarjetas de los emisores, las negociaciones bilaterales ponen en desventaja al adquirente
frente al emisor: mientras este tltimo tiene asegurada la aceptacion de sus tarjetas, los
adquirentes no tienen garantia de los pagos que recibirdn por la transaccién.
Precisamente, esta garantfa sélo se da cuando los términos de este pago se han
especificado previamente y no son objeto de negociaciones una vez se produce la
transaccién, es decir cuando se ha adoptado un estandar para las taritas de intercambio.

De otro lado, dada la asimetria implicita en este tipo de mercados en la formacién de
precios, no hay razén para pensar que las negociaciones bilaterales pueden conducir a
tarifas de intercambio mds bajas en promedio o a comisiones inferiores frente a acciones
multilaterales a nivel de asociacién.



El caso inglés también nos muestra como atin ante la posibilidad de realizar este tipo de
negociaciones, los bancos optan por adoptar las tarifas determinadas a nivel central
(Vickers, 2005).

2.3.2.2 Tarifa de intercambio basada en costos

Otra alternativa utilizada consiste en fijar la tarifa de intercambio en funcién de los costos
en que incurren los actores de los sistemas de tarjetas. Vale resaltar que en relacién con
esta medida la literatura no ha encontrado racionalidad econémica, e incluso se sugiere
que podria imprimir distorsiones sustanciales en la industria y que no es claro que
termine siendo mds favorable para los comerciantes.

Implementar esta medida es desconocer ¢l funcionamiento mismo de los mercados
multilaterales (Evans y Schamalensee 2005, RBA 2005, Rochet y Tirole 2003 y Katz
2001). La tarifa de intercambio no debe entenderse como el pago por un servicio sino
como un balance necesario de las demandas de comerciantes y tal;jetahabientes, sin que
tenga una relacién con la nocién contable de asignacién de costos® . Como se mencion,
los costos intervienen en la estructura de precios, pero son sélo un elemento de la
determinacién de los mismos. Para recordar, la elasticidad de las demandas y las
externalidades de red son también elementos cruciales. Por ejemplo, la tasa de
intercambio afecta no sélo el costo marginal de los comerciantes, sino también el tamafio
de la clientela de tarjetahabientes y el uso de las tarjetas.

Otro argumento teérico importante consiste en que imponer una regulacién basada en
costos se justifica en la medida que en la industria en cuestién existe una integracién
vertical, y claramente este no es el caso de las asociaciones de tarjeta538 (Rochet y Tirole,
2003).

Por lo anterior, insistir en determinar la tarifa de intercambio exclusivamente segtin los
costos de prestar el servicio imprime una clara distorsién al sistema. Dicha practica frena
el desarrollo de los sistemas de pago en tarjetas lo que a su vez los hace mas costosos.
Esto genera un circulo vicioso pues esquemas mds costosos impiden avances en
cobertura, dificultando asi la promocién de un entorno més competitivo en el mercado.

Por otra parte esta medida pone a las redes abiertas en desventaja con respecto a las redes
unitarias. Adoptarlas ha hecho que las asociaciones se muevan hacia esquemas de
negocios cerrados, lo cual no es deseable para la sociedad pues la evidencia muestra que
dichos esquemas tienen niveles de precios superiores a los presentes bajo esquemas
abiertos (Evans 2005).

2.3.2.3 Tarifa de Intercambio de cero
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En forma mds general, los mercados de plataformas de miltiples lados tienen estructuras de precios que no estan
relacionadas con la asignacién tradicional de costos.

Una regulacién basada en costos asume un modelo en el cual una unidad de més arriba (upstream unit) ofrece un
insumo intermedio a una unidad de mds abajo (downstream unit) la cual, a su vez, le presta el servicio a un consumidor
final. Esto, en un sistema de tarjetas se refleja en un emisor (unidad de arriba) que presta un servicio (garantizar una
transaccién) a un adquirente (unidad de abajo), el cual ofrece un servicio al comerciante. El problema con este enfoque
vertical es que ignora que el emisor también presta un servicio a la unidad final, el tarjetahabiente, y en este sentido no
puede tratarse como una unidad de arriba o “upstream unit” ni el problema como una estructura vertical.



El argumento de fondo para la adopcién de esta alternativa radica en que una tarifa de
intercambio mds baja resulta en una comisiéon mds baja. Esta opcién tiene sin embargo
multiples inconsistencias y dificultades. Al igual que en el caso anterior, esto incide
directamente sobre el funcionamiento del mercado y esta medida obstruye la ejecucién de
la labor principal de las redes que consiste en unir a cormerciantes y consumidores en una
misma plataforma.

En primer lugar, no hay razones econémicas para concluir que una tarifa de intercambio
de cero es mejor o peor para la sociedad que cualquier otro porcentaje aleatoriamente
escogido (Evans y Schamalensee, 2005).

En segundo lugar, si la tarifa se establece en cero el emisor deja de tener esta fuente de
ingreso 'y, para compensar esta situacion, debe aumentar el precio para el
tarjetahabiente39. Aunque esto podria tener alguna l6gica, no hay bases econdmicas en
una industria de dos lados para presumir que este tipo de estructura de precios es mds (o
menos) eficiente que aquella en la que se imponen mayores precios a los comerciantes
(como es la de los sistemas unitarios)”. Ademds, una reduccién en la comisién
compensada con un aumento en las tarifas para los tarjetahabientes, puede ir en
detrimento de los mismos comerciantes: cuando la elasticidad de la demanda de los
tarjetahabientes es alta, incluso un pequefio aumento de los tarifas para ellos puede
resultar en grandes reducciones en el uso de las tarjetas por parte de los tarjetahabientes,
y por lo tanto en el valor econémico de las tarjetas para los comerciantes*.

En estricto sentido, con una medida de este estilo se estarfa imponiendo una estructura de
precios particular en la cual los precios especificos de un lado del mercado estdn
estrechamente ligados a los costos especificos de ese lado. Como se sefiald, este no es el
principio de los mercados de dos lados que se caracterizan por una asimetria que busca
promover la demanda de un lado (a través de bajos costos) para aumentar la demanda del
otro. Ademds, en estos sistemas los precios no se determinan tnicamente en funcién de
los costos, sino mds bien en ellos intervienen factores de sensibilidad de la demanda a los
precios y efectos de red.

En tercer lugar, fijar una tarifa de cero tiene efectos sobre la competencia entre sistemas.
El imponer una menor flexibilidad en los precios en las cooperativas que emergen las
pone en desventaja frente a los sistemas unitarios que hubieran escogido sus precios, sin
restricciones, en forma diferente. Esto genera distorsiones en la competencia entre
sistemas unitarios y aquellos de muiltiples partes, la cual debe ser sopesada por las
autoridades frente a los beneficios que se presume produce este tipo de medidas.

Finalmente, con una tarifa de intercambio de cero es posible que los sistemas de miltiples
lados dejen de ser viables. De hecho, en los tdltimos tiempos se estd poniendo en tela de
juicio la viabilidad de estos sistemas en la medida en que muchos emisores buscan

39 . N

De acuerdo con Evans 2005, este fue el caso de los predecesores de Visa y Master Card en los afios setenta que
tenfan una tarifa de intercambio de cero y tuvieron que aumentar las cuotas de las tarjetas en cerca de US$18 ddlares
actuales para compensar las pérdidas de los ingresos de la tarifa de intercambio.

Incluso hay industrias en las cuales la tarifa de intercambio va del emisor al adquirente (Evans, nota 35).

4 En un sentido contrario, el interés de los tarjetahabientes serfa una tarifa de intercambio alta, dado que su reduccién
conduciria a un aumento en las tarifas que ellos asumen. En caso de existir presién por parte de este grupo, seria hacia
un aumento de la tarifa de intercambio pues sus beneficios aumentarian. Sin embargo, esto también tiene un limite en la
medida en que es indispensable que las tarjetas sean aceptadas por los comerciantes.



pasarse a sistemas de tarjetas (nuevos o existentes) que estdn organizados de tal forma
que sean capaces de reemplazar la tarifa de intercambio, 0 que no sean objeto de este tipo
de regulaciones resultantes de politicas anti-competencia.

2.3.2.4 Reglas de no sobrecarga o de discriminacion de precios

Debido a que la aceptacién de pagos con tarjetas tiene costos adicionales para los
comerciantes —con relacién a otros medios de pago como el efectivo o los cheques-, una
alternativa utilizada en algunos paises (Australia, por ejemplo), ha sido la de permitir a
los comercios cobrar una “sobrecarga” o sobreprecio a los pagos con tarjeta. Sin
embrago, esta medida de permitir la discriminacién de precios resulta muy controversial.

La literatura econdémica ha demostrado que la discriminacién de precios es indeseable en
escenarios no competitivos, pues conduce a una sub-provisién del servicio de pagos con
tarjetas. El argumento central es que los consumidores se ven desincentivados a realizar
pagos con tarjetas cuando los comerciantes discriminan precios. Bésicamente, los
compradores deben pagar un valor més alto por los bienes adquiridos a través de tarjetas,
viéndose de esta manera motivados a realizar sus pagos en efectivo. En consecuencia,
impedir realizar sobrecargas a los pagos con plasticos favorece el uso de los mismos, lo
que ofrece un beneficio para la sociedad como un todo (Garcia et.al, 2004). Dichos
beneficios crecen con el tamaifio de las redes, pues de esta manera generan un mayor
valor para sus usuarios (Hunt, 2003). Ademds, incrementar la cobertura y disponibilidad
de tarjetas promueve la competencia y reduce los costos efectivos de uso y aceptacién de
las tarjetas como medio de pago. Por esto, realizar discriminacién de precios no tiene
sentido en mercados de sistemas de pagos que apenas se estdn desarrollando, pues por
definicién no cuentan con una estructura plenamente competitiva. Por otra parte, la
discriminacién de precios sélo es efectiva si el mercado de tarjetas fuese cien por cien
competitivo (Evans y Schamalensee, 2005) pues hay un traspaso uno a uno del costo de
la comisién a los usuarios de tarjetas; sin embargo en el contexto real, este no es el caso.

Aun siendo conscientes del resultado anterior, algunos autores objetan que impedir la
discriminacién de precios puede generar un sobre-uso de tarjetas. En particular se
postulan los siguientes argumentos: i) Es factible que las personas que pagan con efectivo
subsidien el uso de tarjetas, puesto que el comerciante puede tener precios altos
indistintamente de la forma de pago utilizada; y ii) Si los comerciantes no suben los
precios y por ende estos asumen el costo de la comisién, el sobre-uso estard financiado
por los comerciantes”. Lo anterior sucede sélo para niveles excesivamente altos de la
tarifa de intercambio (Chackarvorti y Emmons, 2003). Si se analiza esta situacién con
detenimiento se encuentra que a las asociaciones de tarjetas no le conviene adoptar esta
estrategia pues los mecanismos naturales del mercado harian que los comerciantes
rechazaran las tarjetas como medio de pago. Un argumento en contra del planteamiento
anterior seria proponer una situacién en la cual los oferentes del servicio de pago en
tarjetas contaran con poder de mercado, pero en sistemas de pago incipientes no existe tal
poder de mercado. De tener sistemas plenamente establecidos podria permitirse la
discriminacién, sin embrago se ha demostrado que el sector comercial no es propiamente
partidario de esta opcién (Evans y Schamalensee, 2005).
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Normalmente los comerciantes estdn dispuestos a incurrir en el costo de la comisién, sin embargo, cuando el uso de
dicho medio de pago es excesivo este costo se vuelve daiiino para el sector comercial,



Mas atin, la experiencia de paises como EEUU e Inglaterra muestra que incluso
permitiendo tal discriminacion, los comerciantes no han utilizado esta herramienta. Este
hecho revela la preferencia de los comerciantes por aceptar pagos en tarjetas y demuestra
la existencia de unos costos implicitos en la discriminacién de precios. Por otra parte,
Evans y Schamalensee (2005) muestran que al permitir la discriminacién, el bienestar
econémico podria ser inferior al nivel que maximiza los beneficios sociales, atin cuando
el uso de tarjetas sea excesivo.

Existen entonces tres razones de peso para concluir que, en general, discriminar precios
no es conveniente: primero, el escenario real no es del todo competitivo, segundo, que los
comerciantes podrian usar las sobrecargas como una herramienta para realizar
discriminacién® por encima del diferencial que implica la comisién y por ultimo las
motivaciones estratégicas de las redes van en contravia de niveles excesivamente altos de
la tarifa de intercambio.

2.3.2.5 Reglas de aceptacion de tarjetas

Indica que los comerciantes estdn obligados a recibir todos los instrumentos de pago
plésticos que ofrezcan las redes, una vez acepten uno de sus productos. En algunos paises
esta regla ha sido abolida, resultando incluso en indemnizaciones; en otros la regla atin se
encuentra vigente. El argumento del sector comercial en contra de esta regla es que es
una consecuencia del ejercicio del poder de mercado por parte de las redes. Desde el
punto de vista teérico no hay tal aprovechamiento, pues los efectos de red lo impiden
(Rochet y Tirole, 2003).

2.3.2.6 Revelacion de informacion

Los requerimientos de informacién han sido implementados en varios paises. El caso de
Estados Unidos evidencia que proporcionar mds informacién de mejor calidad facilita el
funcionamiento del mercado (Durkin 2002).

Los estudios de caso han mostrado que en paises en los que no se ha intervenido de
manera directa sobre la tarifa de intercambio no ha habido ninguna imposicién con
respecto a la revelacién de informacién. Por el contrario donde la regulacién directa se ha
hecho efectiva, se han emitido también reglas que obligan a los emisores a publicar los
niveles de las tarifas de intercambio.

2.4 Experiencia internacional

En esta seccién se presenta un recuento de las experiencias internacionales sobre las
normas que gobiernan el manejo de las tarjetas de crédito y los debates existentes en
tomo a ellas. Se concluye que las diferentes autoridades tienen un manejo diferente en
cuanto a las intervenciones en estos mercados como lo mencionan Weiner y Wright
(2005) y Negrin (2005), pero también se observan reglas y soluciones comunes en
diferentes pafses.
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La teorfa econémica ha encontrado que la discriminacién de precios para un mismo producto conduce a resultados
socialmente ineficientes. En nuestro, resultarfa nocivo que los comerciantes usaran esta estrategia para cobrar precios
excesivamente elevados (por encima incluso del costo de la comisién),



Se resumen los aspectos més destacados de las decisiones adoptadas por los paises, donde
las mas importantes tienen que ver con la regulacién en relacién con la tarifa de
Intercambio, las soluciones en torno a las reglas de “honrar todas las tarjetas”, la “no
sobrecarga”, la “exclusién”, la “emisién neta”, la “dualidad” y con algunos otros temas
sobre los cuales las autoridades se han pronunciado*. Una mayor explicacién sobre las
decisiones se encuentra en la matriz del anexo.

2.4.1 Tarifa de Intercambio

En cuanto a los debates sobre la tarifa de intercambio, los paises o regiones han tomado
medidas en dos direcciones: primero, la fijacién de un nivel; y segundo, el disefio de
criterios, ya sean detallados o generales, para efectos de su determinacién. En los casos
en los que las autoridades establecen un nivel, se busca que la tarifa de intercambio no
supere estos valores, y cuando se definen criterios, por lo general se pretende que la tarifa
responda a una serie de costos, frecuentemente relacionados con la transaccién, en los
que incurren los sistemas de tarjetas. Incluso, en muchos casos, un tema objeto de debate
consiste precisamente en la identificacién de los costos admisibles dentro de la tarifa de
intercambio.

Por otra parte, se han tomado decisiones en torno a la obligacién de que la tarifa de
intercambio sea difundida o publicada, con el propésito de lograr una mayor
transparencia en el mercado.

2.4.1.1 Regulacion
Australia

Australia es uno de los pafses donde las autoridades han intervenido de manera mds
decidida en el mercado de tarjetas, se han adoptando medidas en varios aspectos, tal y
como se menciona en cada unas de las dreas analizadas a continuacién.

En lo referente a la regulacién de la tarifa de intercambio, en Julio de 2003 el Banco de la
Reserva de Australia establecié que el promedio de la tarifa multilateral de intercambio
(en adelante TMI) debe ser menor a un referente o benchmark fijado por cada red®. A su
vez, este referente debe ser determinado de acuerdo con unos costos establecidos por los
expertos de las redes abiertas. Cada una de las tres redes determina su propio benchmark,
pero los costos que lo soportan deben ser definidos conjuntamente. Los costos elegibles
descritos de manera general que se utilizan para calcular el benchmark incluyen la
autorizacién del emisor, los costos de procesamiento, los costos de fraude y el costo de
provisionamiento de las deudas de los clientes.

4 La regla de no sobrecarga prohibe a los comerciantes cargar a los consumidores cuando paguen con tarjetas de
crédito. Honor all Cards, obliga a los comerciantes que aceptan tarjetas de crédito y de débito de una misma red. La
regla de emisién neta requiere que los bancos adquirentes cumplan con una cuota de emisién de tarjetas para que
pertenezcan al sistema. La regla de dualidad se relaciona con el permiso de emisién a un banco tarjetas de crédito o
débito de VISA, que también emita MasterCard. Finalmente la regla de exclusién corresponde con la prohibicién de los
bancos a emitir tarjetas como Diners, Discover, American Express si emiten VISA o MasterCard.

Esta metodologia empez6 a regir a partir del 31 de Octubre de 2003.



Esta medida se hizo efectiva a partir de Octubre 30 de 2003, como consecuencia de ella
las tarifas de intercambio promedio se redujeron de 0.95% del valor de la transaccién con
tarjeta de crédito a 0.55 %.

En Noviembre de 2005 la autoridad Australiana promovié una nueva reforma, en la cual
determin6 que el nuevo benchmark serd calculado por el RBA como un promedio
ponderado de los benchmarks calculados por cada una de las redes. Para ello, el banco
usard como ponderador la participacién de cada una de las ellas en el valor total de las
transacciones con tarjetas de crédito®.

Unién Europea

Siguiendo una demanda de EuroCommerce (la organizacién europea de comerciantes
minoristas) la Comisién Europea inicié una investigacién sobre las tarifas de intercambio
transfronterizas cobradas por VISA y MasterCard.

En una decisién adoptada en el afio 2002 sobre el caso VISA* la Comisién concluyé que
la tarifa multilateral de intercambio (TMI) restringe la competencia48 La Comision
argumenté que VISA podia fijar la tarifa multilateral de intercambio en cualquier nivel
deseado, sin tener en cuenta un objetivo o referente (benchmark), lo cual incrementaba
los costos de los comerciantes minoristas.

Con base en estas consideraciones, la Comisién Europea garantizé un periodo de acuerdo
sujeto a las siguientes condiciones. Primero, VISA debia introducir una mejora en las
TMI antes de septiembre de 2002; segundo, VISA estaria obligado a llevar a cabo un
estudio de costos derivados tinicamente del proceso de pago con tarjetas (no otros costos
del sistema); tercero, no se permitia fijar las tarifas de intercambio multilaterales a un
nivel que fuera mds alto que el calculado en el estudio de costos; y cuarto, VISA tendria
que notificar a la Comisién Europea antes de un mes si la TMI seria sujeta a
modificaciones.

Como resultado de esta decisién, VISA redujo gradualmente el nivel de la tarifa de
intercambio multilateral para operaciones transfronterizas con las tarjetas de crédito y
débito diferidas, hasta Ilegar a un promedio ponderado 0.7% del valor de la transaccién
en 2007. Para las tarjetas débito, en 2003 se introdujo una carga fija por transaccién. Se
establecié ademds que el nivel de las TIM podra estar basado en los costos actuales de los
servicios prestados a los comerciantes, pero se adquirié un compromiso de ser ajustada de
acuerdo a unas categorias de costos: 1) Procesamiento de las transacciones (los
correspondientes a ejecutar la transaccién), 2) Perfodo de cobertura financiera gratuita a
los titulares de las tarjetas (el periodo libre de tasa de interés para los tarjetahabientes); 3)
Provisién de la garantia del pago al comerciante.

El caso en contra de MasterCard no se ha terminado.

Espaiia

46 Este esquema se hard efectivo a partir de noviembre de 2006.

4 Caso No COMP/29.373 ~ VISA Internacional — Tarifa de Intercambio Multilateral. Decisién de la Comisién. 24
Julio 2002.

De acuerdo con lo establecido en el Articulo 81 del tratado de las Comunidades Europeas



En abril de 1999 la Secretaria de Estado de Comercio y Turismo cre6 una comisién para
el estudio de los problemas derivados de la utilizacién de las tarjetas como medio de
pago, en la cual participaron las asociaciones de comerciantes, las redes de tarjetas y
expertos independientes. Ante la dificultad de actuar sobre las comisiones, se acord6 una
disminucién de las tarifas de intercambio méximas de las tarjetas de la siguiente manera:
un nivel de 3.5% a partir de julio de 1999 y posteriormente una reduccién anual de 0,25%
de la tarifa en forma escalonada hasta llegar a 2,75% en julio de 2002. Este acuerdo fue
autorizado por el Tribunal de la Defensa de la Competencia en abril de 2000*°.

Posteriormente, tras la decisién adoptada por la Comisién Europea en 2002 respecto de
las tasas multilaterales de intercambio de VISA aplicadas a las operaciones
transfronterizas, las redes de bancos Servired y 4B solicitaron aplicar los principios de
dicho acuerdo. En 2005 el Tribunal de la Defensa de 1la Competencia rechazé la solicitud,
argumentando la falta de transparencia en la fijacion de la tarifa y el hecho de que no se
encuentra suficientemente justificada con los costos; que la TMI es la misma para las
operaciones con tarjeta de crédito y tarjetas débito; que las TMI mdximas son fijadas
arbitrariamente; y finalmente que el sistema cuenta con una discrecionalidad para dar
ciertos beneficios a unos comercios frente a otros (segiin sectores) sin que €stos estén
justificados en costos diferenciales para cada tipo de comercio.

El Tribunal consideré importante promover futuros acuerdos para la fijacién de la TI
sobre la base de las siguientes condiciones inexcusables: 1) que las TI relacionadas con
las transacciones efectuadas con tarjetas de débito sean distintas de las de tarjetas de
crédito; 2) que las TI correspondientes a las tarjetas de débito incluyan, como méximo,
los costos de autorizacién y procesamiento de las transacciones -se determinard como una
cantidad fija de la transaccién-; 3) que las TI ajustadas a las compras con tarjetas crédito,
incluyan como méximo los costos de autorizacién y procesamiento de las transacciones -
se determinard como una cantidad fija de la transaccién-; y el riesgo de fraude -se
determinard periédicamente como un porcentaje del volumen de la transaccién; 4) que se
pueden contemplar tarifas de intercambio diferentes para las operaciones
correspondientes a las compras por correo o por teléfono, as{ como las efectuadas a través
de Internet, siempre que se justifiquen sus diferencias en forma objetiva; y 5) que las
tarifas de intercambio sean piblicas.

En respuesta a lo resuelto por el Tribunal, se dio un acuerdo entre las entidades
financieras y las asociaciones de comercios, el cual establece un nuevo sistema
multilateral de fijacion de tarifas de intercambio para los préximos cinco afios®'. El
acuerdo supone una rebaja importante de las tarifas méximas hasta ahora vigentes: en
2005 de 2.32%, pasarfan a 1.4% en 2006, a 1.3% en 2007 y a 1.1% en el 2008.
Adicionalmente se contempla un periodo de transicién de tres afios, entre 2006 y 2008,
que va a permitir realizar un estudio de costos que servird para el cdlculo de las tarifas
para los dos afios siguientes52.

? El Banco de Espaiia realiza un seguimiento de las tarifas de intercambio para evaluar el cumplimiento del acuerdo.
50 Propietarias de las franquicias Visa y MasterCard

3 Acuerdo entre las Asociaciones del Sector Comercial y de las Entidades de Crédito para la Reduccién de las Tasas
Multilaterales de Intercambio en los Pagos realizados con Tarjeta. Secretaria de Estado de Turismo y Comercio.
Direccién General de Politica Comercial. Ministerio de Industria Turismo Y Comercio. Diciembre de 2005.

El nuevo sistema serd sometido al Servicio de la Defensa de la Competencia. La seguridad juridica del acuerdo
permitird al sector financiero realizar inversiones tecnol6gicas necesarias para la expansién del sistema de pagos con



Reino Unido

En el afio 2002 la autoridad de la competencia britdnica, OFT (Oficina de Comercio
Justo) inici6 una investigacion de las tarifas de intercambio multilaterales sobre las
tarjetas de crédito de VISA y MasterCard. En el caso de MasterCard, la OFT concluy6 en
2005°° que la fijacién colectiva de las tarifas de intercambio multilaterales™ es una
restriccién a la competencia, aunque no impuso multa alguna®. Se argumentd que las
TMI fijan el nivel minimo de la tarifa que los comerciantes pagan a los adquirentes, y
menciond que es importante que éstas sean usadas como un pago por los costos externos

y no directamente relacionados con el mantenimiento de la plataforma MasterCard.

Sin embargo, la OFT reconocié que la TMI, tal y como hoy se establece, puede ser
también una ventaja para los consumidores. En el caso de una TI bilateral, los bancos
adquirentes pueden refutar las medidas de pagos usadas por ciertos bancos emisores,
mientras una TI multilateral contribuye a garantizar que los comerciantes acepten los
medios de pagos electrénicos de los bancos emisores, haciendo que estos medios sean
mds valiosos para los consumidores.

En el caso en contrade VISA, la OFT*® advirtié que las tarifas de intercambio fijadas
colectivamente por VISA y sus miembros restringen la competencia. Sin embargo, la
discusién sigue en curso.

Estados Unidos

EEUU marca una diferencia importante frente a la mayoria de experiencias
internacionales, pues a pesar de las demandas legales en relacién con la tarifa de
intercambio, no se ha adoptado ninguna medida regulatoria en particular.

National Bancard Corp vs. VISA (Caso privado)

En 1986 la Corporacién Nacional de Bancard (Nabanco), bancos no emisores de tarjetas
de crédito, alegaron que la determinacién colectiva de la tarifa de intercambio multilateral
implicaba la fijacién de precios en niveles excesivos®’. El Juzgado Distrital de los
Estados Unidos para el Distrito Sur de la Florida fall6 a favor del demandado®®.

La reclamacién de Nabanco fue rechazada por los siguientes motivos: a) de acuerdo con
la Corte, la tarifa de intercambio es necesaria para compensar el costo de riesgo de fraude

tarjetas. Adicionalmente las partes han solicitado que se cree un observatorio para realizar un seguimiento y difusién de
los medios de pago electrénico en el sector comercial en Espafia. También las entidades procesadoras de pagos con
tarjetas se comprometen a provisionar un fondo de tres millones de euros durante el perfodo 2006-2008, con el fin de
realizar acciones de expansién de la utilizacién de tarjetas como medio de pago.
53 . ’

Septiembre de 2005.

34 En el periodo de marzo 1 de 2000 hasta noviembre 18 de 2004.
55 OFT. CA98/05/05. Companion paper to decision “Investigation of the multilateral interchange fees provided for in
the UK domestic rules of Mastercard UK Members Forum Limited (formerly known as MasterCard/Europay UK
Limited).”
56 Octubre de 2005.

El Juez tenia que determinar, entre otras cosas, si la decisién en el caso Nabanco vs. VISA es aplicable a estos casos
(Balto y Ryan, 2005).

8 En una accién que alegaba que el demandado viol6 el Articulo 1 de la Ley Sherman, 15 U.S.C.S., Articulo 78t(a).



y el seguro por el uso del medio de pago; b) el nivel de la tarifa interbancaria se ha
revisado por una firma independiente; y c) la corte no considera que la fijacién de las
tarifas de intercambio bilaterales sea la mejor alternativa que la fijacién multilateral. Se
argument6 que, debido al gran nimero de miembros afiliados a VISA, los costos de
transaccién de las negociaciones bilaterales podrian ser muy altos. Por ello, la Corte
concluyé que la tarifa de intercambio multilateral debe ser considerada como la
transferencia que restablece el balance entre costos y beneficios (Financial Sector
Monitor, 2005).

La sentencia fue apelada posteriormente por Nabanco, pero el tribunal confirmé, en 2005,
la sentencia inicial del Juez, “sosteniendo que las practicas empresariales del demandado
no llegaban a constituir una préctica restrictiva legal””.

Comerciantes vs. VISA y MasterCard (Casos privados)

Existen dos casos privados en contra de las redes VISA y MasterCard, consignados en la
Corte Federal de San Francisco. En los dos, los comerciantes afirman que las tarifas de
intercambio fijadas por los bancos afiliados a estas redes son anticompetitivas, alegando
acuerdos en la fijacion de preciosﬁo. La Corte concluyé que no existe evidencia suficiente
de que VISA y MasterCard cobren comisiones excesivas por el servicio al comercio
(Financial Sector Monitor, 2005).

Meéxico

En México la tarifa de intercambio es fijada por los miembros de la Asociacién de
Banqueros Mexicanos. Sin embargo, ésta ha registrado un descenso a raiz de un acuerdo
realizado en marzo de 2005 entre la Asociacién y el Banco de México.

Recientemente el Congreso Mexicano aprobd la ley de transparencia y de ordenamiento
de los servicios financieros, en la cual se establece que el Banco de México “promoverd
el sano desarrollo de los sistemas de pagos. A este efecto estd facultado para regular,
mediante disposiciones de cardcter general, el cobro de comisiones y cuotas
interbancarias que llevan a cabo las Entidades Financieras™®'. Con ello, se autoriza al
Banco de México intervenir en alguna medida en los niveles de las comisiones y tarifas
de intercambio. De hecho, “las Entidades Financieras deberdn informar al Banco de
Meéxico cada vez que pretendan establecer o modificar las Comisiones que cobran por los
servicios de pago que ofrecen al pflb]ico”sz. Como resultado de estas disposiciones, la
Asociacién de Banqueros Mexicanos en Febrero de 2005 redujo las tarifas de intercambio
en promedio 43 puntos bésicos, y adicionalmente disminuyeron los niveles mds altos para
las tarjetas de crédito.

Argentina

59 Tribunal de apelacién del décimo primer circuito de los Estados Unidos. Corporacién Nacional Bancard
(NaBANCO), una sociedad de la Florida, Demandante - Apelante, v. VISA U.S.A. INC., Demandado No. 84- 5818. 10
de enero de 2005.

Ver Balto y Ryan (2005)
81 Art. 4.
62

Art. 7.



En 1999, mediante una ley63 que establecid las normas que regulan el sistema de Tarjetas
de Crédito, Compra y Débito, se prohibi6 explicitamente cualquier prictica que implique
una discriminacién entre comerciantes. Esto es, que el emisor no puede efectuar
descuentos superiores a un cinco por ciento (5%) sobre las liquidaciones presentadas por
el comerciante. El objetivo de esta disposicién fue eliminar practicas que vayan en
detrimento de los pequefios y medianos comerciantes.

Sin embargo, en 2005 una nueva ley64 modificé la anterior disposicic’)n65 y establecié dos
medidas importantes: por una parte se redujeron las comisiones de 5% a 3% en la tarjeta
de crédito y del 2% al 1.50% en débito, y por otra parte se prevé que el emisor no podrd
establecer diferencias arancelarias en comercios que pertenezcan a un mismo rubro o en
productos o servicios iguales o similares.

2.4.1.2 Revelacion de Informacion

El manejo de la informacién sobre la tarifa de intercambio también ha sido objeto de
debate en las experiencias internacionales. En algunos pafses la tarifa debe ser publicada
pero no su estructura de célculo, mientras en otros se requiere ademds dar a conocer los
componentes del tope méximo de la tarifa (Australia, Espafia, Unién Europea).

Se concluye que los paises que han adoptado regulaciones referentes a los topes o
referentes de las tarifas de intercambio, han impuesto simultdneamente la obligacién de
que éstas sean publicadas al publico. Este es el caso de Australia, Unién Europea y
Espafia, entre los mds destacados. En contraste, en los paises donde las tarifas de
intercambio no han sido-reguladas explicitamente (Chile y México), sélo es explicita la
necesidad de publicar las comisiones.

A continuacién se muestran las decisiones tomadas por los diferentes paises objeto de
estudio sobre el particular.

Australia

En la actualidad, las redes publican su propio benchmark de tarifas de intercambio en las
paginas Web correspondientes, o a través de cualquier otro medio disponible al pliblicoes.
A partir de noviembre de 2006, el benchmark comiin (promedio ponderado) de las tarifas
de intercambio que representa el tope de las mismas, calculado por el Banco de la
Reserva de Australia, serd publicado cada vez que sea recalculado.

Unién Europea

En un comunicado del 7 de Mayo de 2004 la Comisién Europea manifesté la satisfaccién
por el incremento a la transparencia sobre las tarifas de intercambio transfronterizas de
VISA y MasterCard. Textualmente “La Comisién Europea le da la bienvenida al anuncio
de VISA y MasterCard de publicar las tarifas inherentes al uso de las tarjetas de crédito

63 Ley 25.065 promulgada en enero de 1999.
64 Mediante la ley 26.010 promulgada el 10 de enero de 2005.
85 El Articulo 15 de la Ley 25.065.

66 Reserve Bank of Australia. “Common Benchmark for the Setting of Credit Cards Interchange Fees™. Noviembre de
2005.



por fuera del pafs donde fue emitida. Esas tarifas no son directamente pagadas por el
tenedor de la tarjeta pero si por los comercios, restaurantes y otros negocios que aceptan
VISA y MasterCard como pago de bienes o servicios que ellos venden”.

Espafia

En el acuerdo establecido en Diciembre de 2005 entre los comercios y las asociaciones de
tarjetas con la mediacién de la Secretaria de Industria y Comercio, y en aras de lograr una
mayor transparencia en la fijacién de las tarifas multilaterales de intercambio, se decidié
que las tarifas de intercambio deben ser puiblicas.

Chile

Chile no tiene una regulaci6én particular para la tarifa de intercambio®”. Sin embargo,
existe la obligacién desde 2002%% para las entidades financieras de proporcionar al
publico la informacién relativa a los intereses y las comisiones que se cobran sobre el uso
de las tarjetas de crédito. Cada banco, a través de unos cuadros, debe indicar las tasas
minimas y médximas de los intereses por los créditos derivados del uso de las tarjetas y las
comisiones que se cobran por la administracién de ellas, en términos anuales. Estos
cuadros se deben mantener en los tableros de informacién al publico, asi como en las
péginas de Internet que cada institucién tenga.

México

Mediante una Ley promulgada en junio de 2004, en la cual el Banco de México adopté
un conjunto de reformas al sistema de pagos minorista buscando introducir una mayor
transpalenma entre otras disposiciones dispuso que las entidades financieras deben
informar® al Banco de México sus tasas y comisiones cobradas por los servicios de pago
electrénico que ofrecen, asi como los cambios en las mismas. Adicionalmente, las
entidades deben dar a conocer al publico dichas tasas y comisiones, segtin el mecanismo
que defina el Banco de México’".

2.4.2 Regla de “Honrar Todas las Tarjetas”

De acuerdo con la regla de HAC (Honor All Cards), los comerciantes que acepten una
tarjeta emitida por un banco que pertenezca a una red estdn obligados a aceptar todas las
tarjetas pertenecientes a esta red. Esta regla, en muchos casos, puede ser vista como una
practica de monopolio por parte de las redes de tarjetas. Esto ha dado lugar a una serie de
demandas antimonopolio en pafses como Estados Unidos, Australia y en la Unién
Europea.

Australia

7 P . . .
Aunque en Chile no se regulen las tarjetas de crédito de las redes abiertas (VISA y MasterCard), el 30 de abril de
2006 se comenzard a regular casi ocho millones de tarjetas otorgadas por casas comerciales, multitiendas y
supermercados locales.

Carta Circular N°9-8, de abril 1 de 2002, el Banco Central de Chile y circular emitida por la Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras (Bancos # 3.185 Financieras # 1.456) el 26 de julio de 2002.

70 Con a]l menos dos dias hébiles de anticipaci6n de su entrada en cumplimiento.
Art.7.



Los comerciantes que aceptan tarjetas de crédito VISA deben también aceptar las tarjetas
de débito de la misma red. MasterCard tiene la misma regla, pero en la actualidad no
emite tarjetas debito dentro de Australia. En una reforma expuesta por el Banco de la
Reserva de Australia’' se menciona que ninguna regla del esquema ni un participante
(banco) en el sistema de debito de VISA o de crédito de VISA puede obligar a un
comerciante a aceptar tarjetas de débito (crédito) VISA como condicién para que éste
acepte tarjetas de crédito (débito) VISA.

Esta nueva reforma empezard a aplicarse a partir del 1 de Julio de 2006. La
administracion del sistema VISA deberd certificar por escrito al RBA el 30 de septiembre
de cada afio que cada ?alﬁcipante del esquema ha cumplido con esta disposicion para el
afio financiero previo7 .

Unién Europea

En Agosto de 2001 la Comisién Europea permitié a VISA mantener la regla de honrar
todas las tarjetas (y la de no sobrecarga). La Comision encontré que, a pesar que esas
reglas restringen la libertad de los comerciantes, la evidencia empirica de Suecia y
Holanda, donde esas reglas se eliminaron, muestra que tienen un efecto muy poco
significativo.

Estados Unidos

En Octubre de 1996 un grupo de comerciantes minoristas liderados por Wal-Mart atacé la
regla de HAC impuesta por las redes VISA y MasterCard. El grupo estd compuesto por
todos los comerciantes en los Estados Unidos que hayan admitido tarjetas de débito y de
crédito VISA y MasterCard para pagos realizados en algiin momento durante el periodo
comprendido entre el 25 de octubre de 1992 y el 21 de junio de 2003.

La regla establece que los comerciantes que aceptan tarjetas de crédito VISA y
MasterCard deben aceptar también los productos de débito VISACheck y Mastermoney.
El problema radica en que estas tltimas tienen unas tarifas de intercambio muy altas
comparadas con las tarifas de las tarjetas de crédito.

En un acuerdo celebrado en abril de 2003, las redes VISA y MasterCard admitieron
eliminar la regla de HAC, y se acordé realizar un pago por compensacién a las précticas
monopoélicas realizadas por las redes. El monto del arreglo fue de $3.05 billones de
délares’®. En enero de 2005 la Corte de Apelaciones confirmé esta decisién, mediante la
cual los comerciantes no estdn obligados a aceptar tarjetas débito de una asociacién si

reciben tarjetas de crédito de la misma’®,

7 El Standard 5, articulo 10.

72Reform of the EFTPOS and Visa Debit Systems in Australia. February 2005. Chapter 3 The “Honor All Cards Rule”.
Reserve Bank of Australia.

Bajo los términos del acuerdo, VISA pagard $2.025 billones a los comerciantes y MasterCard pagara $1.025
billones. Cada asociacién también deberd disminuir las tarifas para las transacciones con tarjetas débito para Agosto de
2003. En enero de 2004, los comerciantes obtienen la libertad de elegir si aceptan tarjetas de débito de VISA y
MasterCard basado en el concepto del Juez Jhon Gleson que garantiza y aprueba el acuerdo final en diciembre 19 de
2003.

74 .. . . .
Ver sitio Web. http://www.constantinecannon.com/visa_check_case/visa_check_case.html.



México

En un trabajo conjunto entre el Banco de México y la Asociacién de Banqueros, se ha
logrado que la regla de HAC sea modificada con el fin de hacerla més flexible. Hoy en
dia los comerciantes pueden decidir si aceptan sélo tarjetas crédito, sélo débito o bien
ambos tipos de tarjetas. Sin embargo, si aceptan un tipo de tarjetas, estdn en la obligacién
de aceptar todas las tarjetas emitidas de esas caracteristicas.

2.4.3 Regla de “No Sobrecarga”

La regla de no sobrecarga impide a los comerciantes cobrar a los consumidores por el uso
de las tarjetas de crédito como medio de pago. También prohibe cualquier discriminacién
de precios en contra de las compras realizadas con tarjetas de crédito (Weiner y Wrigth,
2005). Los paifses han adoptado diferentes decisiones en relacién con la aplicacién de esta
regla con resultados de las mismas muy disimiles. En Europa, por ejemplo, la evidencia
indica que la eliminacién de la regla no produce resultados significativos. Sin embargo,
en Australia las autoridades de este pafs han prohibido su aplicacién75.

Australia

En 2003 el Banco de la Reserva de Australia resolvi6 eliminar la regla de no sobrecarga.
Como resultado de esta disposicién los comerciantes tienen una posibilidad de cobrar
mayores precios a los consumidores que pagan con tarjetas. Las autoridades australianas
han considerado que la abolicién de esta regla era necesaria, a pesar de las distorsiones en
los precios (Lowe y Macfarlane, 2005).

Espafia

La regla de no sobrecarga tiene aplicacién para las tarjetas emitidas con VISA. En el caso
de MasterCard, a pesar que esta permitida, los bancos no la utilizan.

México

La regla de no sobrecarga puede ser vista desde dos dpticas diferentes. La primera de no
ponerle un sobreprecio al comprador cuando utiliza tarjeta y la segunda de ofrecer
descuentos por pagos en efectivo. En un acuerdo realizado por la Comisién Federal de
Competencia en 1993, se autoriz6 a los comerciantes a realizar descuentos a los pagos
con efectivo. Sin embargo, los bancos estdin permitidos en prohibir sobrecarga en las
compras con tarjeta de crédito. Por este motivo, la regla de no sobrecarga no ha sido
modificada en la reciente reforma de 2004.

Venezuela

En septiembre de 2005 se promulgé la ley de Tarjetas de Crédito y Débito, con el
objetivo de establecer todas las normas que regulan aquellos aspectos relacionados con el

75 . L .
Para ver la referencia hecha por la Comisién Europea sobre la regla de no sobrecarga ver la seccién de honrar todas
las tarjetas en el aparte dedicado a la Uni6én Europea.



sistema de operaciones de Tarjetas de Crédito, Compra, Débito y su financiamiento. Las
relaciones entre el emisor, los comercios afiliados al sistema y el titular, con la finalidad
de garantizar el respeto y proteccién de los derechos de los usuarios de estos medios de
pago, obliga a que las entidades que realizan los créditos a dar informacién oportuna, real
y clara a los consumidores.

A pesar de su aprobacién por parte de la Asamblea Nacional de Venezuela el Ejecutivo
no la sanciono devolviéndola a la entidad legislativa para que se tuvieran en cuenta
algunas consideraciones. El Parlamento acepté las propuestas de cambio hechas por el
Ejecutivo a los articulos 2, 27, 58 y 59.

La ley dictamina’® que esta prohibido “establecer a cargo del tenedor de la tarjeta, el
cobro de comisiones o recargos por la compra de bienes, avances o retiro de dinero en
efectivo, en ocasién al uso de servicios con la utilizacién de tarjetas de crédito, débito,
prepagadas y demds tarjetas de financiamiento o pago electrénico.”

Los comerciantes no pueden establecer recargos para el uso de la tarjeta de crédito débito,
prepagadas y demds tarjetas de financiamiento o pago electrénico. Tampoco pueden
establecer montos minimos de compras, ni eliminar descuentos por el uso de tarjeta
crédito, tarjeta débito, prepagadas y demds tarjetas de financiamiento o pago electrénico.
Los comercios tienen prohibido adoptar cualquier disposicién cgle pueda llevar o ser
entendida como un practica discriminatoria entre los consumidores’”.

2.4.4 Regla de “Exclusion”

La regla de exclusiéon impide a los bancos que emiten tarjetas de crédito VISA y
MasterCard emitir otro tipo de tarjetas, por ejemplo American Express, Diners,
Discovery.

Estados Unidos
VISA U.S.A y Mastercard (Departamento de Justicia)

En 2001 VISA y Mastercard perdieron un caso antimonopolio relacionado con la regla de
exclusion. El Departamento de Justicia concluyd que las reglas de exclusividad deben ser
consideradas como anticompetitivas. La corte reafirmé lo dicho por el DoJ,
argumentando que VISA y MasterCard tienen poder de mercado en el mercado de tarjetas
de crédito. La regla de exclusividad, de acuerdo con la Corte, restringe el uso de las
tarjetas de crédito como medio de pago, y por lo tanto las redes estdn obligadas a abolir
esta prctica. Las redes apelaron la decisién, pero en 2003 la Corte de- Apelaciones del
segundo circuito reafirmé la anterior sentencia. Asi, VISA y Mastercard no pueden exigir
exclusién a las tarjetas American Express, Diners Club o de redes cerradas’®.

76 Articulo 24.
7 Articulo 46.

78 United States Court of Appeals for the Second Circuit.United Status of America vs. VISA U.SA. , INC, VISA
Internacional Corporation and MasterCard Internacional Incorporated Ver www.justice.gov.



2.4.5 Reglas de gobierno “governance” en las asociaciones de tarjetas

Un debate que han tenido que enfrentar las asociaciones propietarias de las redes de
tarjetas tiene que ver con la forma en que éstas se gobiernan. En general un banco estd
afiliado a varias redes a la vez —i.e. emite tarjetas de distintas marcas . Dado que las
juntas directivas de las mismas estdn compuestas por los bancos afiliados, existe la
posibilidad de que haya acuerdos en fijacién de precios. En respuesta a lo anterior
algunos paises han optado por imponer “reglas de exclusividad”, de acuerdo a las cuales
un banco sélo puede emitir tarjetas de una unica red.

En EEUU, por ejemplo, el Departamento de Justicia impuso una demanda en contra de
Visa y Mastercard en la que se argumentaba que estas redes realizaban practicas
anticompetitivas (Chakravorti y Emmons, 2003). Sin embargo, la corte fall6 a favor de
las redes al establecer que las estructuras de gobierno de VISA y MasterCard no
afectaban la competencia y el bienestar de los consumidores.



3. EL MERCADO DE TARJETAS EN COLOMBIA

Una vez analizado el funcionamiento de los mercados de dos lados y con un cuadro
completo de actores e incentivos que en €] intervienen, en este capitulo se caracteriza el
mercado de tarjetas en Colombia. Ademds de caracterizar el mercado de tarjetas de
crédito y débito y mostrar su evolucién en los dltimos afios, se trata de identifica si las
particularidades del caso colombiano se ajustan a la l6gica general de los mercados de
dos lados, 1o que permite extender a nuestro mercado las conclusiones y recomendaciones
que se derivan de los estudios teéricos y empiricos internacionales. Con este objetivo y
utilizando la informacién disponible, en las siguientes secciones se ilustra la estructura,
caracteristicas y evolucién del mercado de tarjetas en el pais.

3.1 Caracteristicas de “dos lados” de los sistemas de tarjetas colombianos

Siguiendo la caracterizacién general de los mercados multilaterales de tarjetas, en esta
seccidn se analizan, para el caso colombiano, cuatro factores tipicos de esos mercados.

Primero, se estudian los actores del mercado, con énfasis en la presencia de dos tipos de
demandantes y uno o varios oferentes, cuyo objetivo es propiciar un encuentro entre los
primeros. Segundo, se presenta una aproximacion de la existencia de externalidades de
red”. Tercero, se ilustra la asimetria en la estructura de precios entre los distintos tipos de
demandantes. Finalmente, se analizan aspectos relacionados con la competencia y
concentracion entre las redes existentes as{ como entre los participantes de las mismas
(bancos emisores y adquirentes). Cada una de las dreas de andlisis es ilustrada con
gjercicios numéricos y con datos estadisticos descriptivos. Los ejercicios de las primeras
secciones se basan en el mercado de tarjetas de crédito y la dltima seccién describe el
comportamiento de las tarjetas débito.

3.1.1 Actores en el mercado de tarjetas

En Colombia los servicios de uso y aceptacién de tarjetas como medio de pago son
ofrecidos por cuatro redes: American Express, Diners, MasterCard y Visa, los dos
primeros siendo sistemas unitarios y los demds multipartidarios. En estos tltimos los
miembros de las asociaciones son bancos que cumplen dos funciones en el mercado:
ofrecer tarjetas de crédito a los consumidores (emisores) y ofrecer el servicio de
recepcidn de pagos con tarjetas a los establecimientos comerciales (adquirentes). Por la
importancia en el mercado y debido al objeto del estudio, los andlisis se concentran en
estas redes abiertas.

Actualmente dos compaiifas de financiamiento comercial y 24 bancos participan en el
negocio de tarjetas de crédito en el pais. De éstos, 16 estdn vinculados a la red de
MasterCard (todos con funciones de emisién y adquirencia®) y 22 a la de Visa Colombia
(21 con funciones de emisién y 17 de adquirencia). Por su parte, American Express y

79 . . . . .

En nuestro caso, el uso de tarjetas como instrumento de pago por parte de los consumidores tiene un efecto directo
sobre la valoracidn de los comerciantes con respecto a la aceptacién de las mismas y viceversa.

Cumpliendo con la regla de cartera balanceada, donde todo adquirente debe cumplir con un monto minimo de
emision.



Diners, al ser redes unitarias, tienen presencia en el mercado colombiano a través de
Bancolombia y el Banco Superior, respectivamente.

Actualmente MasterCard participa con el 32.5% de las compras del sistema, Visa con el
48.6%, Diners con el 12.6% y American Express con el 3.6%.

Los siguientes gréficos ilustran la participacion de cada banco dentro de las compras con
tarjeta de crédito para cada una de las franquicias. Se observan diferencias notorias en la
participacién por bancos, aunque ambas redes tienen la misma media en este indicador
(4.35%). Sin embargo en MasterCard la participacién del banco con mds compras
prédcticamente dobla la del banco mayoritario en Visa.

Grifico 1

Participacién de las compras con tarjeta de crédito Visa por banco
2005
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Grafico 2

Participacién de las compras con tarjeta de crédito MasterCard por
banco 2005
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3.1.2 Externalidades en de red: profundizacién y penetracion



Medir las externalidades de red es una tarea dificil, pues el aumento del beneficio neto
para los consumidores cuando mds comerciantes aceptan tarjetas (y viceversa) no sélo es
cuantitativo sino también cualitativo. Sin embargo, los diversos indicadores que muestran
aumentos en el uso -y por ende aceptacién- de tarjetas son una buena aproximacién a la
idea de que ambos lados reciben un beneficio neto por participar en el mercado de
tarjetas®.

Una evidencia de lo anterior es el comportamiento de la profundizacién del mercado,
medida como la participacién del consumo con tarjetas de crédito en el consumo de los
hogares, o en el PIB. El aumento de este indicador en los tdltimos cinco afios ha sido
contundente, indicando que los colombianos han incrementado el uso de las tarjetas de
crédito como medio de pago (Grafico 3).
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El nimero de transacciones realizadas confirma el hecho anterior, pues no sélo se
evidencia un aumento en el monto de las transacciones sino también en su volumen. En el
(Gréfico 4) ilustra el notorio incremento en el uso de tarjetas, donde el nimero de
transacciones realizadas con tarjetas de crédito crecié de 15.45 en 2002 a 18.3% en 2005,
presentando un crecimiento promedio anual de 4.3%.
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incremento en el uso de las mismas revela la presencia de externalidades.
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El comportamiento de los establecimientos comerciales muestra ademds una aceptacién
cada vez mayor de las mismas, ya que esto les permite incrementar las ventas sin asumir
riesgos. En efecto, los pagos con tarjetas de crédito han tenido una mayor participacién
en las ventas del sector comercial®, pasando de 7,5% en 2002 a 8,5% en 2004. En el caso
de las ventas al por menor, la participacién es muy superior, con porcentajes de 22.6% en
2002 y 26.3% en 2004, con un incremento promedio anual de 7.8% (Gréfico 5).
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A pesar del dinamismo de los dltimos afios, es evidente que el mercado de tarjetas
colombiano presenta atin un importante rezago frente paises desarrollados e incluso frente
a América Latina. Este es evidente a través de indicadores de penetracién, donde se
aprecia que mientras en Estados Unidos y el Reino Unido, por ejemplo, cada habitante
tiene en promedio casi 4 tarjetas de crédito, en Colombia no alcanza a llegar a la unidad.
Igualmente, en el contexto de América Latina Colombia se ubica muy por debajo de

2 .
comercio al por mayor, menor y ventas en hoteles y restaurantes



paises como Brasil y Argentina, donde en promedio cada cien habitantes tienen entre 3 a
2 tarjetas, respectivamente (Grifico 6).
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América Latina" , The Economist.

3.1.3 Precios y asimetria

Los mercados de tarjetas (y en general los de dos lados) se caracterizan por una asimetria
en la estructura de precios, con niveles sustancialmente superiores para comerciantes
frente a los tarjetahabientes. Para comprobar este hecho en el caso colombiano, se calculé
la participacién de los ingresos por comisiones y aquellos por cuotas de manejo en el total
de ingresos del sistema de tarjetas de crédito. Se observa que en 2002 el 48% de dichos
ingresos se originaron en las cuotas de manejo -provenian del lado de los consumidores-,
mientras que restante el 52% se derivaba de las comisiones -el lado de los comerciantes-.
Esta asimetria se ha hecho mds pronunciada con el tiempo, y en 2005 los comerciantes
generaron el 61% de los ingresos, mientras que los consumidores sélo aportaron el 39%
(Grafico 7).
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De acuerdo a los resultados obtenidos en 2004 y 2005 los ingresos por cuota de manejo
han caido (6,5% entre los dos ailos), mientras que aquellos por comisiones crecieron 98%
(Cuadro 1). Por su parte los precios mostraron una tendencia a la baja, sin embargo la
dindmica para las cuotas de manejo es mucho mds pronunciada que para las comisiones
(Griéfico 8).

Cuadro 1
Comisién Crecimiento Crecimiento real
Afo No No. de promedio por Cuota de manejo real cuota de ingresos promedio

transacciones tarjetas promedio (real) manejo

transaccion por comisiones

promedio
2004 52.684.142 1.221.505 248,78 117131,11
2005 56.163.920 1.512.978 517,40 114885,34 -6% 98%
Fuente: Cdlculos Fedesarrollo con base en Redes de tarjetas
Griafico 8
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De lo anterior se desprende una conclusién interesante: las mejoras en profundizacién
han ido de la mano con estructuras de precios cada vez mds asimétricas. Este resultado es
consistente con las tendencias internacionales® y corrobora el hecho de que la estrategia
tipica de este negocio para lograr un mayor crecimiento es reducir los precios por el lado
de los wusuarios (y compensarlo con un aumento del precio que enfrentan los
comerciantes), situacién que se origina en una alta elasticidad precio de la demanda de
los consumidores frente a una elasticidad baja de los comerciantes.

3.1.4 Concentracion vs. Competencia

Siguiendo la aproximacién tedrica desarrollada en al capitulo anterior, y dada la
relevancia de los temas de concentracién (competencia) en la asignacién eficiente de los
precios (tarifa de intercambio), en esta seccidn se analiza la existencia de concentracién
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American Express y Diners adoptaron este tipo de estructura de precios. (Evans y Schamalensee, 2005)



(competencia) entre redes o inter-red y entre los bancos participantes en las mismas, o
intrared.

Para evaluar el nivel de concentracién en el mercado de tarjetas colombiano se utilizaron
los indices tradicionales de Herfindahl Hindahl (HHI) y la Razén de Concentracién de
orden 1 (RCi). Adicionalmente se realizé un ejercicio que introduce la discusién sobre
poder de mercado al interior de las redes.

3.1.4.1 Concentracion o competencia inter-red

Los calculos de esta seccién corresponden a la concentracién inter-red, es decir aquella
entre los distintos sistemas de tarjetas que ofrecen los servicios en el pais (Visa,
MasterCard, Diners y American Express). Los datos utilizados corresponden al monto de
las compras con tarjeta de crédito por banco, para cada una de las redes enunciadas.

Los resultados indican que en 2004 el HHI fue de 3733, el cual se incrementé en 2005 a
3800 puntos, lo que pone en evidencia una alta concentracidn entre redes en Colombia.
Igualmente la razén de concentracion revela que pocas redes concentran la mayoria de las
compras con tarjeta de crédito: el CR1 muestra que Ia red con mayor presencia en el
mercado participa con el 50% de las compras con tarjeta de crédito y el CR2 muestra que

la participacién de las dos redes con mayor porcentaje dentro del mercado fue de 83 %%
(Gréfico 9).
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3.1.4.2 Concentracion o competencia intrared
En esta seccion se evaltan las condiciones de competencia al interior de las redes, es
decir entre el total de los bancos al interior de ellas, entre bancos adquirentes y emisores y

entre cada uno de los grupos de bancos.

¢ Concentracion al interior de las redes para el total de bancos
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Valores del indice HHI inferiores a 1000 indican ausencia de concentracién, entre 1000 y 1800 concentracién

moderada y para valores superiores a 1800 altos niveles de concentracién. Por su parte, el indice de razén de

concentracién CR, con valores superiores a 33% para CR1 y 50% para CR?2 indican mercados concentrados.



Para este ejercicio, el indice IHH tiene en cuenta no sélo la participacién de cada banco
en el mercado de tarjetas, sino también el nimero de entidades participantesas. Por su
parte, el indice de razén de concentracién considera bdsicamente la participacién
acumulada de cada entidad en el total. E1 CR1 consiste en el porcentaje de aporte (sobre
el total) de la empresa con mayor participacion en el mercado, el CR2 la suma de los
aportes de las dos empresas con mayor participacién y el CRS la suma de las cinco
principales empresases. Los célculos se realizaron para Visa y MasterCard, tomando las
cifras de compras con tarjetas de crédito anuales por banco registradas por las redes.

El IHH indica la presencia de redes moderadamente concentradas, con un ligero cambio
en la composicion de cada una de ellas entre 2004 y 2005: MasterCard redujo su indice
de concentracién mientras que en Visa aumento.

Estos resultados se confirman con la razén de concentracién de nivel uno y dos para cada
una de las asociaciones. En el caso de MasterCard el banco con mayor participacién
concentra el 40% registré una RC1 de 40.2% y RC2 de 68.6%, lo cual indica que de las
compras con tarjeta de crédito para la red MasterCard, mientras que los dos bancos de
mayor participacién concentran el 68%. Ambos indicadores reflejan un comportamiento
dominante al interior de MasterCard.

Estos resultados contrastan de manera significativa con el caso de Visa, que registré un
RC1 de 23% y uno de 48% para sus dos bancos con mayor participacién. En el primer
caso no existe dominancia por parte del banco con mayor peso dentro de la red, sin
embargo, los dos principales bancos si cuentan con un peso importante dentro de la
misma (Gréfico 10).
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¢ Concentracion a nivel de emisores, adquirentes, y entre emisores y adquirentes

Desde una perspectiva tedrica, en el capitulo anterior se evidencié que la mayor
competencia entre bancos promueve una menor y mds eficiente tarifa de intercambio. En
especial, la competencia entre emisores es importante, asi como el menor poder que éstos
tengan dentro de las redes.
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En este orden de ideas, a continuacién se evalian los niveles de competencia
(concentracién) para los bancos, segin su funcién de emisidn o adquirencia. La
informacién corresponde a la registrada por Visa, puesto que es la red con mayor
participacion en estos negocios dentro del mercado de tarjetas de crédito del pais.

Concentracién en emisién: Para el cédlculo de los indices se utilizaron los ingresos por
cuota de manejo. Los resultados sugieren que el negocio de emisidn de tarjetas de crédito
no es concentrado, ya que el IHH entre 2002 y 2005 se ubicé alrededor de 850 puntos.
Sin embargo, se registra un aumento en el dltimo afio con un indice de 927 HH,
revelando la existencia de una concentracién moderada (Gréfico 11).
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Concentracién en adquirencia. Los cdlculos se usaron con base en informacién sobre
ingresos por comisiones al comercio registrada por Visa. Se realizaron dos tipos de
mediciones, una que incluye las compras con tarjeta de crédito efectuadas por
colombianos y otra que incorpora también las compras realizadas por extranjeros en
Colombia (es decir, con tarjetas emitidas en otros paises).

A diferencia del negocio de emisidn, el resultado sobre adquirencia revela una mayor
concentracién. E1 THH para 2004 fue de 1445.5 (1912 en 2005) para el caso de ingresos
por transacciones de nacionales, aunque es levemente inferior (concentracién moderada)
al tomar el total de los ingresos por comisiones (Grafico 12).
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3.1.4.3 Poder de mercado al interior de la red

Ademds del nivel de concentracién, otro factor que influye en el nivel de la tarifa de
intercambio es el poder relativo de mercado entre bancos emisores y adquirentes al
interior de la red. Por el proceso de formacién de dicha tarifa, como se discutié
anteriormente, un mayor poder de emisores frente a adquirentes presiona hacia arriba la
tarifa de intercambio.

Para medir este peso relativo se calculd el indice de mark-up tradicional®” sobre la tarifa
de intercambio fijada por los bancos emisores. Dado que la fijacién de precios al interior
de las redes depende de las externalidades presentes en ellas -y éstas a su vez son funcién
del nimero de usuarios de la red as{ como de la frecuencia con la que éstos empleen los
medios de pago en pldstico- los cdlculos se realizaron para diferentes segmentos del
mercado, pues claramente las tarjetas no son utilizadas de manera uniforme entre los
distintos comercios que acceden a este servicio.

Los resultados son los esperados, en la medida en que los segmentos con mayor
frecuencia de uso y mayor nimero de usuarios —como supermercados y almacenes por
departamentos- revelan un menor mark-up. Hay que aclarar sin embrago que este
hallazgo también tiene que ver con la elasticidad precio de los usuarios de tarjetas as{
como de los comerciantes. Por ejemplo, en el sector de hoteles y restaurantes se observa
un mark-up mds alto que el registrado en el segmento anterior, lo cual se debe a que los
consumidores son mds propensos a realizar pagos con tarjetas en restaurantes y hoteles
que en supermercados. Por lo tanto, y como se ha discutido a lo largo de éste trabajo, la
fijacién de precios en el mercado de tarjetas refleja multiples elementos variables.

En términos generales se registra un mark-up positivo en el sistema de tarjetas, indicando
que los bancos emisores tienen poder de negociacién sobre los adquirentes. Sin embargo,
en sectores como el de supermercados y almacenes por departamentos el mark-up es
negativo, indicando que la tarifa recibida por el banco emisor es inferior al costo. Este
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expresan como porcentaje de la compra.



desbalance es compensado con ganancias en tamafio de mercado y con el uso del
instrumento de pago en dicho segmento.

Adicionalmente se calcul6 el indice de explotacién® y los resultados obtenidos son
consistentes con lo encontrado a través del mark-up. Hay que aclarar, sin embargo, que
ninguna de las medidas anteriores indica qué lado del mercado tiene mds ganancias, pues
en los célculos no se incluyen los ingresos generados ni los costos incurridos en el
negocio de adquirencia. Igualmente, tampoco son una medida de presencia de
monopolios en el negocio ya que, teniendo en cuenta la estructura natural del mismo, es
normal que los precios no correspondan en forma equivalente a los costos. Mds bien, los
mark-ups y los precios son el resultado de las externalidades tipicas en los mercados
multilaterales y de los efectos de red presentes en ellos.

3.1.5 Algunas conclusiones

Una de las principales conclusiones que se desprenden de los ejercicios es que existe una
importante concentracion a nivel de redes en Colombia. Al respecto, vale la pena sefialar
que, como se discutié en el capitulo anterior, es normal que exista cierto grado de
concentracion en los sistemas de pago en general y en el caso de tarjetas de crédito en
particular. Esto se debe a las economias de escala y se origina en los elevados costos fijos
de las plataformas.

Pero ademds, la concentracién debe ser admitida en las etapas tempranas del desarrollo
del mercado, debido a los altos costos de que enfrentan estos sistemas en sus fases
iniciales, e incluso es deseable ya que permite que den avances en la cobertura del
servicio (Hunt, 2004 y Evans y Schamalensee, 2005).

Tal y como se ilustrd, este es precisamente el caso colombiano, donde coexisten una alta
concentracioén del mercado y una fase incipiente de desarrollo del mismo.

Sin embargo, también ha quedado claro que la mayor competencia entre redes (y bancos),
conduce a esquemas de precios mds eficientes. En consecuencia, balancear estas dos
situaciones es precisamente el gran reto que enfrentan los reguladores. En este orden de
ideas, la competencia intra-red resulta ser un elemento fundamental para efectos de lograr
una mayor eficiencia en la determinacién de precios del sistema. Se debe anotar, sin
embargo, que la concentracién en emisioén en el mercado Colombiana apunta ser baja, lo
cual es bastante favorable para la determinacién del nivel de la tarifa interbancaria de
intercambio.

3.2 Tarjetas de crédito y débito: caracteristicas y evolucion

3.2.1 Penetracion, profundizacion y precios

Una de las diferencias entre las tarjetas débito y crédito radica en que las primeras vienen
incluidas dentro de los servicios bancarios que ofrece una cuenta corriente o de ahorros.
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Por otra parte, el tipo de compras que se realiza con cada una de las tarjetas difiere
sustancialmente: las débito son esencialmente un medio de pago que se asemeja mds al
efectivo, lo que permite una ficil sustitucion entre los dos, mientras las tarjetas de crédito
pueden ser utilizadas como medio de pago o como medio de financiamiento®.

Respecto de la evolucién del mercado de tarjetas, se observa una tendencia creciente en el
caso de los dos tipos de ellas. La profundizacién es débil para ambas, pero las tarjetas
débito estdn muy por debajo de las de crédito. En efecto, la facturacién con tarjeta débito
como proporcién del consumo de los hogares es inferior a aquella con tarjetas de crédito,
con porcentajes para 2005 de 3,1% y 5,8%, respectivamente. El rezago de las tarjetas
débito frente a las de crédito es evidente también en su dindmica: entre 2000 y 2005 la
facturacién con tarjetas de crédito crecié 28% en promedio anual, mientras en las débito
el aumento fue de 17% (Grifico 13).
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Los resultados son sin embargo contrarios cuando se analiza la penetracién, registrandose
mejores indicadores para las tarjetas débito. Esto es consistente con el hecho de este estas
tarjetas forman parte del paquete de servicios que obtienen las personas que estin
bancarizadas. En 2005, 24 de cada 100 habitantes tenfa una tarjeta débito, mientras que
s6lo 6 personas accedfan a una tarjeta de crédito (Gréfico 14).
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demostrado que el uso de las tarjetas es mds eficiente (Garcia et al 2004).
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En cuanto al uso de las tarjetas, las cifras revelan que en Colombia las tarjetas débito se
usan mds como un medio para acceder al efectivo que como instrumento de pago en si .
mismo. Asi lo muestra la baja participacién de las transacciones en puntos de venta
(POS) frente a aquellas en cajeros {ATM) (Gréfico 15).
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Una manera de evaluar las diferencias en el uso entre las tarjetas débito y crédito es
analizando los sectores en los cuales se realizan pagos con este medio. En el caso de las
tarjetas de crédito se observa que las compras se concentran en sectores con un valor alto
de las mismas (generales, aerolineas, almacenes por departamento y vestuario), ya que
éstas proveen una financiacién de las compras. Por ello, la participacién mds baja de las
compras con estas tarjetas se presenta en segmentos como comidas rdpidas, servicios
ptiblicos y estaciones de servicio de gasolina. Aunque la tendencia no difiere mucho en el
uso de las tarjetas débito por subsectores, segmentos como las aerolineas dejan de ser



importantes, mientras las compras en supermercados y librerfas con este medio adquieren

mayor relevancia (Gréfico 16).
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Fuente: Cédlculos Fedesarrollo con base en Redes de tarjetas

Una consecuencia légica de las diferencias intrinsecas entre las tarjetas de crédito y
débito son las diferencias en sus precios, y en particular se resalta la diferencia en el
riesgo que involucra cada una de ellas. Prueba de ello son las comisiones cobradas al
comercio, las cuales, en promedio, en noviembre de 2005 se acercaron a 1,7% del valor
de las ventas pagadas con tarjetas débito, frente a casi 3,5% en las tarjetas de crédito. En
los dos casos se observa una tendencia decreciente, aunque claramente mds pronunciada
en las comisiones sobre tarjetas de crédito (Gréfico 17).
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Fuente: Redes de tarjetas

3.2.2 Diferencias regionales

Los indicadores de profundizacién (valor de la compra y ndmero transacciones) por
ciudades reflejan una alta concentracién en las grandes ciudades. En 2005, en Bogot4 se
concentr6 cerca del 55% del v 1lor de las compras, seguido, por una diferencia amplia, por



Cali, Medellin y Barranquilla. En estas cuatro ciudades se efectiia un poco mds del 80%
del total de compras con tarjetas (Gréfico 18).
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Fuente: Cdlculos Fedesarrollo con base en Redes de tarjetas

Estos resultados se alteran si se analiza la penetracién en términos de poblacién (la razén
entre el nimero de tarjetas vigentes y la cantidad de habitantes por ciudad). Se observa
que Bogotd, a pesar de presentar la mayor cantidad de tarjetas de crédito, no alcanza a
cubrir ni siquiera la mitad de sus habitantes. En cambio, la mayor penetracién se presenta
en Tunja, donde el 42% de los habitantes tiene tarjetas de crédito, y ciudades como
Ibagué, Santa Marta y Manizales han registrado crecimientos importantes en materia de
cobertura. Bogot4, Cali, Medellin y Barranquilla han registrado variaciones cercanas al
24% (Gréfico 19).
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La informacién presentada permite concluir que no sélo la profundizacién en Colombia
del mercado de tarjetas es baja, sino ademds la cobertura en ciudades pequeiias es
mediocre. Evidentemente, este hecho es el reflejo de la polarizacién que existe en el pafs
en cuanto a la emisién de tarjetas y de los ain muy bajos indices de bancarizacién,
especialmente en ciudades medianas y pequeiias.

En consecuencia, una tarea urgente de la industria de tarjetas es adoptar medidas que
permitan ampliar la cobertura general y regional, y es menester de las autoridades no sélo
apoyar este proceso sino ademds no incurrir en politicas regulatorias que perjudiquen el
desarrollo y crecimiento futuros del negocio de tarjetas.

3.3 Importancia del uso de tarjetas de crédito y débito

Es importante hacer mencién de los beneficios que el uso de tarjetas de crédito y débito
trae para la economia. Entre ellos, se destaca el efecto positivo sobre el consumo y el
impacto fiscal, este ultimo en economias caracterizadas por una alta informalidad y
evasién tributaria como la colombiana. Por estos dos canales se promueve el crecimiento
econémico en la medida en que estimula la demanda agregada. Aun cuando los
beneficios se dan también por otras vias, en este caso nos concentramos en estos dos
efectos debido a que existen andlisis previos que los sustentan®.

3.3.1 Efecto sobre el consumo

Existe una amplia evidencia internacional del efecto positivo de los medios electrénicos
de pago sobre el consumo. De acuerdo con Carr (2004), el uso de instrumentos de pago
electrénicos constituye un motor para la economia en la medida en que promueven las

0 Por otra parte los medios de pago electrénicos juegan un rol muy importante en la modernizacién de los sistemas
financieros al ofrecer m4s transparencia, liquidez y estabilidad econémica (Global Insight, 2003). Desde otra 6ptica, los
medios de pago electrénicos ayudan a vincular al mercado de transacciones financieras a segmentos de la poblacién
que ain no estdn bancarizados, con efectos importantes sobre bienestar,



eficiencias transaccionales a la vez que expanden los canales de pago. Para el caso
estadounidense se encontré que un aumento en la participacién de los medios de pago
electrénicos en un 10% genera incrementos de 0,5% del gasto de los consumidores.

Para Colombia, a través de un modelo de consumo, Arbeldez y Zuleta (2003)
comprobaron también el impacto positivo del uso de tarjetas sobre las decisiones de
consumo de los hogares. Algunos de los modelos utilizados para este propésito se basan
en la “Hipétesis del Ingreso Permanente”, la cual establece que el consumo depende de
las expectativas sobre los ingresos futuros, es decir de la trayectoria esperada de los
ingresos (Hall,1978). Esta hipétesis es rechazada en muchos paises y asimismo en
Colombia, pues se demuestra que el consumo depende del ingreso de cada periodo y los
individuos/hogares enfrentan restricciones de liquidez. En estas condiciones el crédito (y
las tarjetas de crédito) ayudan a suavizar el consumo en el tiempo y reducen las
restricciones de liquidez.

Otros aspectos relacionados con los beneficios de las tarjetas (crédito y débito), como son
la agilidad, seguridad, mayor disponibilidad de efectivo y otros efectos psicolégicos
también tienen alguna influencia en aumentar el consumo (Arbeldez y Zuleta, 2003).

3.3.2 Impacto fiscal

El mayor uso de las tarjetas como medio de pago (que implica mayor aceptacién por
parte de los comercios) en la economia trae beneficios no s6lo para quienes intervienen
en la transaccién sino también es una herramienta para mejorar el recaudo fiscal. Esto es
especialmente cierto en economias con una alta evasién tributaria y cuando se usa, para
este propdsito, la discriminacién que hacen los comerciantes entre diferentes medios de
pago. Por ello, en la medida en que los pagos con tarjetas proveen informacién a las
autoridades sobre las ventas realizadas con este medio o el gasto de un individuo, su uso
masivo se convierte en una herramienta til para controlar la evasién de impuestos que

puede producirse cuando los pagos se hacen en efectivo®’.

El caso de Corea es ilustrativo por cuanto este pais adoptd, en el afio 1998, una politica
agresiva para masificar el uso de las tarjetas (incentivos tributarios a los usuarios y a los
comercios) con el objetivo especifico de incrementar el recaudo y reducir la evasién
fiscal (Kim, 2005). Las medidas incluyeron incentivos al impuesto de renta e IVA
basados en exenciones tributarias y sistemas de rifas y recompensas. En términos
generales se permitia realizar una pequefia deduccién en el impuesto de renta segtin las
compras realizadas con tarjetas crédito y débito, y se devolvia una porcién del IVA.
Simultdneamente, se realizaban rifas entre todas las transacciones realizadas con
cualquiera de éstos dos instrumentos de pago. Una vez implementadas dichas medidas el
recaudo tributario aumentd en forma importante y se logré formalizar la economia de
manera considerable, aun cuando surgieron problemas de sobreendeudamiento por parte
de los agentes, para lo cual se adoptaron medidas regulatorias posteriores.

91También es posible realizar estimativos del nivel de produccién de una empresa mejorando la informacién disponible
para contrastarla los ejercicios anuales de declaracién de renta. A medida que las personas realicen una mayor
proporcién de sus transacciones con tarjetas a través de medios electrénicos, las autoridades fiscales tendrdn mayores
registros sobre los valores actuales y las sendas de ingresos y gastos de dichos individuos.



Para el caso de Colombia, Arbeldez y Zuleta (2003) encontraron evidencia de la alta
discriminacién que existe entre diferentes medios de pago por parte del comercio. Las
encuestas realizadas para este prop6sito revelan los siguientes hechos: i) el 55% de los
comerciantes ofrece descuentos con pagos en efectivo o en cheque frente a las tarjetas; ii)
para el 27% de los encuestados una de las principales desventajas de aceptar tarjetas
como forma de pago es que impide otorgar descuento a los clientes; y iii) a los
compradores se ofrecen descuentos correspondientes a la totalidad o a parte del valor del
IVA generado por la transaccién.

Por otra parte, una encuesta realizada a los consumidores también da sefiales de
discriminacion entre medios de pago e incentivos a evadir impuestos. En ella se muestra
que, dentro de las razones para usar efectivo en lugar de tarjetas, estd que en este dltimo
caso tiene que pagar IVA por sus compras.

Colombia tom6 medidas al respecto mediante la Ley 863 de 2003, en la cual se dictaminé
que todos los pagos realizados con tarjetas de crédito o débito gozarian de un beneficio
tributario que consistia en la devolucién a los consumidores de dos puntos del IVA
pagados en la compra con tarjetas débito y crédito. En las encuestas realizadas por
INVAMER para Fedesarrollo, tanto consumidores como comerciantes declararon que
esta medida promoverfa el uso de tarjetas como instrumento de pago. Sin embargo, aun
es necesario realizar un andlisis cuantitativo més detallado del efecto neto para el fisco de
dicha medida.

El beneficio neto surge de tomar los ingresos originados en el IVA recaudado por los
pagos con tarjetas y descontar el monto devuelto por concepto del beneficio tributario
establecido. Este resultado debe descontar el efecto del crecimiento del consumo sobre el
mayor uso de tarjetas, para lo cual se requiere de un ejercicio juicioso y detallado que se
encuentra fuera de los objetivos del presente documento. No obstante, es posible realizar
una medida preliminar de dicho impacto a partir de la informacién sobre las devoluciones
registrados por la DIAN.

El primer afio en el cual se ejecuté la medida tributaria, el 2004, la devolucién de dos
puntos del IVA ascendié a 75.317 millones de pesos. En el mismo afio, la facturacién con
tarjetas de crédito y débito creci6é 23% en términos reales, mientras que el consumo de los
hogares lo hizo en 4% (Cuadro 2). Como consecuencia del aumento en la facturacion, el
ingreso neto registrado por el IVA originado en los pagos con tarjetas fue de 527.216
millones de pesos, el 4.8% del total recaudado en IVA.

En el afio 2005 se recaudaron 900.607 millones de pesos en IVA pagados con tarjetas de
crédito y débito, los cuales, restdndoles la devolucidn, ascendieron a 788.031 millones de
pesos, el 6.5% del total recandado en IVA. Al igual que en el afio inmediatamente
anterior, el crecimiento en facturacién fue superior al crecimiento real del consumo de los
hogares. Adicionalmente, el ingreso neto por cuenta de la medida también crecié,
pasando de 0,2% del PIB en 2004 a 0.3% en 2005.

A través de célculos muy simples es posible concluir que la medida ha sido efectiva en
incrementar el uso de las tarjetas y el recaudo. De hecho, los ingresos de IVA por pagos



con tarjetas registrados a 2004 hubieran crecido a la tasa que aumenta el consumo9 2de los
hogares, la cifra obtenida resulta bastante inferior a la verdaderamente evidenciada

Cuadro 2

Devolucién en IVA (Cifras en millones de pesos)
Incluye pagos con crédito y débito

2005 2004
Valor devuelto ( 2ptos del IVA pagado) 112.576 75.317
Recaudo IVA con tarjetas 900.607 602.532
Ingreso neto 788.031 527.216
Variacién Consumo hogares 5% 4%
Var Ventas con crédito y débito 8% 23%

Fuente: Cilculos Fedesarrollo basado en datos DIAN, DANE y Redes de tarjetas.

Los célculos anteriores sugieren que, efectivamente, el uso de instrumentos de pago en
pléstico crecié en forma importante. Sin embargo, esto se ha constituido en un factor
negativo para el comercio por cuanto el mayor uso de tarjetas frente al efectivo implica
que los comerciantes asumen mayores pagos por comisiones, las cuales, ademds, se
perciben como muy elevadas. En consecuencia, y dado que los mercados de tarjetas son
mercados de dos lados donde debe promoverse tanto el uso como la aceptacién para que
se profundice la facturacién con este medio de pago, una alternativa complementaria seria
otorgar un incentivo tributario al comerciante para promover la aceptacién de las tarjetas
y desestimular la discriminacién entre tarjetas y efectivo y, por esta via, la evasién
tributaria. De hecho, en la encuesta mencionada el 82% de los comerciantes acepté que
promoveria los pagos en pldstico de recibir un beneficio fiscal por ello.

3.4 El debate reciente

3.4.1 Antecedentes

Colombia no ha estado exenta de los miiltiples debates en torno al mercado de tarjetas de
crédito. Al igual que en el resto de pafses la discusién se ha centrado en temas
relacionados con la estructura de competencia y, consecuentemente, en los precios del
mercado.

Desde hace varios afios FENALCO inicié una discusién alrededor de las elevadas
comisiones cobradas a los comercios. Pero el debate legal tomé fuerza a partir de
mediados del afio 2003, cuando se presenté el primer proyecto de ley que pretendia
regular los contratos entre los sistemas de tarjetas y el comercio. Aunque durante esa
legislatura la ley no se materializd, el proyecto volvié al Congreso en los afios 2004 y
2005.

92 A 2005 se recaudaron aproximadamente 488.974 miliones de pesos constantes y en 2004, 343.016 millones cifra

que al ser ajustada por el crecimiento en el consumo cerrarfa en 356.736 millones de pesos, 132.238 millones por
debajo de la cifra registrada segiin datos de la DIAN.



Actualmente el proyecto de la ley arriba mencionado® se encuentra en trdmite. Este
proyecto, ademds de reglamentar la forma y tipo de los contratos, tiene el propdsito de
regular las comisiones cobradas al comercio por los pagos realizados con tarjeta de
crédito y/o débito. Dentro del proceso legislativo se acepté definir el contrato de
afiliacién de los establecimientos comerciales a los sistemas de tarjetas y fijar la comisién
cobrada por las transacciones con débito al 1.5% del valor de las compras. A lo anterior
se adicionaron algunos puntos al proyecto de ley que pretenden eliminar las cuotas de
manejo, poner un tope a las tasas de interés pagadas por el financiamiento de las compras
con tarjetas a plazos y exigir la publicacién de la tarifa interbancaria de intercambio por
parte de los bancos.

Ademds del proceso adelantado en Congreso con el proyecto de ley descrito,
paralelamente se han presentado una serie de acciones populares en contra de los sistemas
de tarjetas. Principalmente se alega que estos dltimos abusan de su posicién dominante en
el mercado, cobrando tarifas excesivas a los usuarios de los servicios de pago con
plasticos. Los alegatos se basan en los principios de libre competencia y los derechos de
los consumidores.

El debate llegé a la Superintendencia de Industria y Comercio, donde se han interpuesto
quejas en contra de Redeban y Credibanco. Las solicitudes se han materializado en
procesos en contra de dichas redes y sus representantes legales. Adicionalmente ha
habido pronunciamientos a favor y en contra del nivel de las comisiones desde diferentes
instancias del Gobierno y la Asociacion Bancaria.

A raiz de esta problemdtica en torno a las tarjetas de crédito y débito, y en relacién con
las pricticas y precios del sistema, en agosto y septiembre de 2004 se instalaron mesas de
trabajo con la participaciéSn FENALCO la Asociacién Bancaria y el gobiermo. El
resultado de la mesas consistié principalmente en cambiar el sistema para la fijacién de
precios en el negocio de pagos con tarjetas, especificamente el sistema de determinacién
de la tarifa de intercambio, el cual serd descrito mds adelante.

A pesar de que la propuesta anterior surgié del acuerdo, FENALCO mantuvo una serie de
quejas contra el nivel de las comisiones. De hecho, las conversaciones se suspendieron a
finales del mes de octubre de 2005. Sin embargo, la decisién de implementar el nuevo
sistema se mantuvo y se acordé que entraria a regir a partir de abril de 2005.

Simultdneamente, los procesos legales adelantados por la SIC tuvieron salida por la via
del mecanismo de garantias. A finales del 2004 el Superintendente aclaré que la
investigacion que adelantaba era en torno a un posible acuerdo de precios, lo cual dejé a
FENALCO —cuyas acciones iban en contra del nivel de las comisiones- por fuera del
debate de las garantias.

Este proceso culminé el 31 de marzo de 2005 con la aceptacién por parte de la SIC de las
garantias ofrecidas por los sistemas de tarjetas mediante la Resolucién No. 06817. En
dicha norma, entre los puntos mds importantes, se estableci6 que Credibanco se
abstendria de fijar la comisién a cargo de los establecimientos comerciales y, en cambio,
cada banco adquirente negociaria las comisiones con los diferentes comercios. Sin

9 Proyecto de Ley 24 de 2005.



embargo, la red serfa la encargada de fijar la Tarifa Interbancaria de Intercambio,
considerando para ello los costos asociados al negocio de tarjetas bancarias de pago (que
corresponde exclusivamente a los servicios de tarjetas de pago prestados a los
comercios), siempre que no hubieran sido asumidos por el tarjetahabiente u otro tercero,
mds un porcentaje de utilidad razonable para el negocio. No se incluirian dentro de ellos
los costos relacionados con la emisién de dicho instrumento y la intermediacién
financiera relacionada con pagos a plazos.

Ademds, la red deberia suministrar a la SIC el resultado del estimativo de las Tarifas
Interbancarias de Intercambio, teniendo en cuenta una serie de criterios objetivos y su
Justificacién. Para tal efecto, la red conté con un plazo de diez dias para realizar un
estudio en el que se explicara el origen, determinacién y metodologia de los criterios
objetivos (cuantificacién de los costos y ponderacién de los mismos), los cuales, con
excepcién de las comisiones promedio, tendrian un cardcter confidencial. En cualquier
caso, el acuerdo estaba sujeto a la realizacién de reuniones encaminadas a revisar
conjuntamente los resultados de dicho estudio.

Dando cumplimiento a los compromisos pactados, el estudio “Importancia de la Variable
Precio en los Sistemas de Pago” fue presentado a la SIC por parte de Credibanco en abril
de 2005. Sin embargo, tras la revisién del estudio, en diciembre del mismo afio la SIC
solicit6é explicaciones a Credibanco y sus representantes legales sobre diversos hechos,
entre ellos duplicaciones de costos, errores e inconsistencias en la aplicacién de los
factores objetivos y en la informacién de costos de las tarjetasg4. Estos temas en los
cuales la SIC pidié explicaciones, hoy son objeto de conversaciones entre esta entidad y
Credibanco.

Por otra parte, el gobierno adelant6 la expedicién de un decreto en el cual se atribuia a la
Superintendencia Bancaria la supervision, control y vigilancia de los sistemas de pagos
de bajo valor, el cual se aprobé el 4 de mayo de 2005. Sin embargo, en éste no hubo
ningdn pronunciamiento relativo a la formacién de precios en los sistemas de tarjetas.

3.4.2 Esquema de fijacion de precios ;qué aporta del nuevo modelo?

Desde que se establecieron las redes de tarjetas en el pais, la estructura de precios ha sido
establecida a nivel central —e.i. fijados al interior de cada red-. En 2005, y en aras de
adoptar un sistema en linea con los desarrollos mundiales, se adopté nuevo modelo de
fijacion de precios conocido como “Tarifa Interbancaria de Intercambio” que entré a regir
a partir de abril de 2005.

En esta seccién se realiza una descripcién detallada de ambos modelos, con el fin de
resaltar los avances logrados en materia de fijacion de precios por parte de los sistemas de
tarjetas en Colombia. Vale recordar que la 16gica de estos esquemas estd sustentada en las
caracteristicas de los mercados de dos lados (muiltiples lados) y la formacién de precios
resultante, las cuales fueron presentadas en detalle en el primer capitulo.

o El Superintendente de Industria y Comercio envié una carta al representante legal de Credibanco, el dia 12 de
diciembre de 2005.



3.4.2.1 Esquema anterior: fijacion por parte de las redes

Como se menciond, inicialmente las redes o franquicias de tarjetas (e.i. Mastercard, Visa,
American Express, Diners) fijaban individualmente la comisién, la cual era aplicada por
todos los miembros adquirentes afiliados a cada sistema en particular. La fijacién central
consistia en la determinacién del nivel de las comisiones y la tarifa de intercambio® por la
junta directiva de cada red.

Las comisiones correspondian a los costos relacionados con la prestacién del servicio de
recibimiento y procesamiento de pagos a través de la red, junto con el costo de permitir la
posibilidad de incrementar sus ventas por la via de un mayor mimero de clientes
potenciales y el relacionado con la ampliacién de la capacidad de compra de sus clientes
previos.

El total de ingresos por comisiones era reasignado entre bancos emisores y adquirentes,
donde el emisor recibia el 90% de los mismos y el adquiriente el 10% restante. Este
diferencial se atribuye a una correspondiente diferencia en los costos que cada tipo de
banco enfrenta por la prestacién del servicio. Los emisores incurrfan en los riesgos y
costos asociados a “unir” a consumidores con comerciantes -equivalente a proporcionar
al comercio la posibilidad de ampliar el volumen y monto de sus ventas sin correr ningin
riesgo- y los adquirentes asumian el costo implicito en la ejecucién de la transaccién.

Por el lado del comercio, éste recibfa un paquete de servicios prestado de manera
conjunta entre el banco adquirente y la red, donde el primero se encargaba tinicamente de
liquidar la transaccién y hacer el cobro ante el banco del consumidor (i.e. el emisor).
Mientras tanto, la red tenfa un manejo considerable de la relacién comercial con el sector
comercio. En otras palabras, el banco adquirente jugaba un papel de intermediario, lo que
le impedia tener una participacién mds activa en la negociacién de las comisiones con
cada uno de sus comerciantes afiliados.

3.4.2.2 Nuevo esquema de Tarifa Interbancaria de Intercambio

Dentro de los tres cambios bésicos que introdujo el nuevo modelo, el mas importante
consiste en que éste otorga una mayor movilidad a los bancos adquirentes, pues ahora
ellos son los encargados de manejar la relacién comercial con los establecimientos
comerciales. Lo anterior implica realizar los esfuerzos (desde el lado de los comerciantes)
por mantener el tamafio de la red y ampliarlo -conservar sus clientes y afiliar nuevos
comercios-. Ahora la funcién de los adquirentes es mds amplia en el sentido de no sélo de
ejecutar la transaccion sino ademds de prestar la mayor parte del servicio en ése lado del
mercado, lo cual es consistente con el hecho de que sean los mismos bancos adquirentes
quienes negocien las comisiones con cada uno de los comercios que atienden.

Un segundo cambio importante en el modelo tiene que ver con el hecho de que la
distribucién de ingresos entre los negocios de emisién y adquirencia generados a partir
del comercio ya no se causa sobre la comisién como tal. Bajo este nuevo esquema la
asignacion se realiza sobre el monto total vendido, donde existe una tarifa “interbancaria”
de intercambio por venta para cada sector comercial.

95 . . . . .
La porcién de la comisi6én que el banco adquirente debe transferir al emisor.



Finalmente, a peticién de la Superintendencia de Industria y Comercio® tal y como se
mencion6é atrds, la “Tarifa Interbancaria de Intercambio” debe corresponder
exclusivamente a una serie de costos objetivos incurridos en la prestacién de servicios al
sector comercial, mds un porcentaje de utilidad establecido por la red que permita la
operacién del negocio. Naturalmente, dichos costos variardn por sector comercial, segin
el monto y volumen de las transacciones,- el tipo de instrumento de pago y el canal
utilizados y los incentivos a la utilizacién de tarjetas.

Este nuevo esquema plantea un escenario de mayor competencia, pues entran més actores
en la determinacion de precios sin incurrir en las pérdidas de eficiencia que se tendrian si
las redes negociaran a nivel individual con cada uno de los comercios. Ademds, bajo este
esquema se tienen en cuenta mas aspectos de mercado, asi como la rentabilidad del
capital asociada al negocio tanto del emisor como del adquirente al determinar el nivel de
la tarifa de intercambio.

La mayor competencia se ha traducido en una rebaja sustancial de las comisiones, las
cuales han pasado de 4,26% en promedio ponderado en 2004 a 3,28% en 2005 para las
tarjetas de crédito, y de 1.92% en 2004 a 1.7 en noviembre de 2005 para las tarjetas
débito.

Finalmente, es importante resaltar que en materia de determinacién de los precios en el
mercado de tarjetas, con el nuevo sistema Colombia estd a la vanguardia en América
Latina, y en linea con los esquemas adoptados en las economias desarrolladas.

% Conforme a la Resolucién n0.06817 del 31 de marzo de 2005.



4. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES
4.1 Conclusiones

El andlisis sobre el sistema de tarjetas a nivel internacional, tanto desde una perspectiva
tedrica como empirica, permite concluir que la discusién relevante en torno a este
instrumento de pago debe concentrarse en los siguientes aspectos.

Primero, es fundamental entender la racionalidad de la tarifa de intercambio; segundo, se
requiere comprender el trade-off que existe entre cooperacién y competencia presentes en
el mercado; tercero, es necesario conocer los factores que promueven niveles eficientes
de dicha tarifa y probar si la industria de tarjetas en cuestién cumple con esas
condiciones; cuarto, los gobiernos deben estar en capacidad de identificar con precisién
las fallas del mercado para tomar las medidas regulatorias apropiadas que las corrijan, de
lo contrario se podria ir en contravia del desarrollo eficiente del mismo, afectando a la
sociedad como un todo; y quinto, dada amplia investigacion tedrica sobre estos mercados
y la evidencia empirica, es indispensable conocer 'y analizar los efectos de las medidas
regulatorias sobre el funcionamiento del mercado.

1. En cuanto al primer aspecto, la tarifa de intercambio, ante todo es fundamental
reconocer que es el esquema de precios escogido por los sistemas de tarjetas para permitir
el funcionamiento del mercado y el flujo de las transacciones. La literatura es clara en
insistir en que sin este instrumento los sistemas de tarjetas abiertos no serian viables.

El negocio de los oferentes de tarjetas de crédito (bancos emisores y adquirentes) consiste
en reunir a dos tipos de demandantes (comerciantes y consumidores) en una plataforma.
Al estar “a bordo”, estos dos participantes obtienen un beneficio simultdneo pues sus
demandas estdn interrelacionadas, mds conocido en la literatura econémica como
externalidad de red. La tarifa de intercambio es el mecanismo a través el cual se
internaliza esta externalidad. Esto pone de presente que no se estd en presencia de una
industria con integracion vertical (hay dos demandantes), y por el contrario debe existir
una tarifa que nivele la participacion de los dos en el mercado.

También debe destacarse que la tarifa de intercambio no es un simple precio por un
servicio que responde directa y tinicamente a los costos de proveerlo. Es un concepto més
amplio. Se trata del resultado de un acuerdo entre emisores y adquirentes, mediante el
cual se equilibran los costos entre los ambos, implicitos en el funcionamiento de la red.
Este acuerdo no sélo brinda seguridad a los bancos participantes (por lo tanto que se lleve
a cabo la transaccién) sino ademds, en su rol de ponerlos “a bordo”, permite balancear las
demandas entre tarjetahabientes y comerciantes. En esta medida, la Tarifa de Intercambio
no responde solamente a los costos directos de la transaccién, sino ademds tiene en
cuenta las externalidades de red y las elasticidades de las demandas de cada uno de los
demandantes.

Otra caracteristica de estos mercados es la asimetria en la estructura de precios (algo
tipico en todos los mercados de dos lados), en este caso a favor de los tarjetahabientes,
dadas las mayores elasticidades de la demanda de ellos frente a aquella de los
comerciantes. Dado lo anterior, las redes de tarjetas en el mundo consideran (y han



comprobado) que esta es la estrategia correcta para promover el uso y aceptacién de
plésticos.

Finalmente, aunque la literatura tedrica muestra que las tarifas de intercambio que
maximizan el beneficio privado no son iguales a aquellas que beneficio social, tampoco
es claro que las primeras vayan en detrimento del bienestar de la sociedad ni que haya un
sesgo sistemdtico entre las dos. En otras palabras, los sistemas no estdn en capacidad de
imponer precios muy elevados pues atentarian contra el mismo funcionamiento del
sistema. Mds bien, la literatura sugiere que la tarifa de intercambio establecida por las
redes permite el funcionamiento de estos sistemas, y con ellos se beneficia la sociedad
como un todo.

2. Es segundo punto crucial es la necesidad de comprender el trade-off que existe entre
cooperacion y competencia en el mercado. Por una parte, es importante tener en cuenta
que la naturaleza misma del mercado hace conveniente un cierto grado de cooperacién
dentro del mismo (de hecho, es una caracteristica deseable en los sistemas de pago en
general), con el fin de obtener ganancias en eficiencia, menores costos de operacién,
mayor desarrollo tecnoldgico e innovacién en servicios. Ademds, la concentracién es
deseable pues permite que las redes exploten las externalidades en su totalidad, lo cual se
origina en la naturaleza misma del mercado (economias de escala y altos costos de
implementacion de las redes). Esto es especialmente cierto en etapas tempranas de
desarrollos de dichos mercados. Sin embargo, se advierten también los peligros de las
précticas antimonop6licas.

Simulténeamente, es evidente la relevancia de la competencia dentro de un mercado para
efectos de alcanzar mayor eficiencia en la determinacién de los precios (niveles mds
bajos) as{ como una mayor utilizacién de las tarjetas. En consecuencia, dado el trade-off
anterior, se concluye que la competencia méds deseable es la que se da al interior de las
redes.

Por las razones anteriores, es fundamental conocer los factores que promueven niveles
eficientes de la tarifa de intercambio. Desde el punto de vista social es deseable que la
tarifa de intercambio no sea muy elevada y, como lo sefiala la literatura, ésta se obtiene
bajo las siguientes condiciones del mercado: i) una mayor competencia intrared, donde
los aspectos fundamentales son una mayor competencia entre emisores y un menor peso
del negocio de emisién frente al de adquirencia dentro de la red y asimismo, con un
impacto menor, una competencia mds elevada entre adquirentes; ii) Competencia entre
redes, la cual es benéfica especialmente en el caso en que los tarjetahabientes portan més
de una marca de tarjetas.

3. Un tercer factor importante es avaluar los efectos de las medidas regulatorias sobre el
funcionamiento del mercado. A nivel mundial la discusi6én se centra en un conjunto de
aspectos regulatorios cuyo efecto sobre el equilibrio del mercado ha sido evaluado por la
literatura econémica. En el estudio se sintetiza el impacto de cada una de las medidas,
juntando los resultados tedricos con la evidencia de cada uno de los paises que las ha
implementado.

Reglas de no sobrecarga. La literatura empirica ha demostrado que la discriminacién de
precios entre tarjetas y otros medios de pago por parte de los comercios es indeseable en
escenarios no competitivos. En general impedir realizar sobrecargas a los pagos con




tarjetas incentiva el uso de las mismas, lo cual ofrece un beneficio para la sociedad como
un todo. Se ha demostrado ademds, a través de la experiencia de paises como EEUU e
Inglaterra, que aiin cuando la discriminacién ha sido permitida los comerciantes no han
utilizado esta herramienta, revelando la existencia de costos implicitos en la
discriminacion de precios.

Negociacién bilateral de la tarifa de intercambio. Se ha puesto en evidencia que la

negociacién bilateral de la tarifa de intercambio tiene mayores costos para los actores del
mercado que las negociaciones multilaterales, especialmente cuando el nimero de
participantes en la red es importantes, lo cual se traduce en resultados ineficientes. El
caso inglés es ilustrativo pues muestra como, ain ante la posibilidad de realizar
negociaciones bilaterales, los bancos optan por adoptar las tarifas determinadas a nivel
central. La literatura es explicita en insistir en que las negociaciones multilaterales de la
tarifa de intercambio es una necesidad practica y no debe confundirse con acuerdos de
precios en el sentido convencional.

Atar la tarifa de intercambio a costos. De acuerdo con la teorfa, implementar esta medida
es desconocer el funcionamiento mismo de los mercados multilaterales y los
componentes y determinacién de la tarifa de intercambio. La literatura econdémica
demuestra que la fijacidn de esta tarifa debe necesariamente corresponder no sélo la los
costos si no también a las externalidades de red presentes en el mercado y a la elasticidad
precio de cada uno de los demandantes.

Por otra parte, este tipo de medidas pone a las redes abiertas en desventaja frente a las
redes unitarias. De hecho, estas decisiones han hecho que las asociaciones se muevan
hacia esquemas de negocios cerrados. Esto no es deseable para una sociedad pues la
evidencia muestra que dichos esquemas tienen niveles de precios superiores a los
presentes bajo esquemas abiertos o asociaciones.

Algunos paises, entre ellos Australia, Espafia, Inglaterra, han adoptado medidas que atan
la tarifa de intercambio a costos. Aunque desde el punto de vista tedrico esto no es
deseable, el tema importante es identificar un conjunto de costos suficientemente amplio
que permita el crecimiento del sistema. Esto es, no concentrase en costos relacionados
tnicamente con la transaccién y con los riesgos (mds una ganancia razonable) sino
permitir que se incorporen otros conceptos que son estratégicos para promover (ya sea
por el lado del usuario o del comerciante) un mayor uso y aceptacién de las tarjetas.

Fijar la tarifa de intercambio en cero. Al igual que en le caso anterior, esta medida
interfiere directamente sobre el funcionamiento del mercado en la medida en que
obstruye la labor principal de las redes que consiste poner a bordo a comerciantes y
consumidores en una misma plataforma. Bésicamente, fijar la tarifa de intercambio en
cero inmediatamente incrementa los costos para los consumidores, lo que a su vez
desincentiva el uso de tarjetas. Lo anterior resulta finalmente en una cancelacién del
negocio pues una tarifa de intercambio igual a cero implica un incremento en costos a los
consumidores que no estardn dispuestos a pagar. Ademds, no hay razones econémicas
que muestren la bondad de la fijacion de los precios en este nivel.

En cualquiera de los casos en los que se fije la tarifa de intercambio por debajo de un
nivel establecido por el sistema (o aquella que no considere la totalidad de los elementos
que intervienen en este precio), los menores ingresos para las redes recibidos por el lado



del comercio serdn compensados con mayores costos para los usuarios, una situacién que
puede desestimular la profundizacién del mercado y cuya l6gica en materia de bienestar
social debe ser cuidadosamente evaluada.

Reglas de aceptacién de tarjetas. Indica que los comerciantes estdn obligados a recibir
todos los instrumentos de pago pldsticos que ofrezcan las redes una vez acepten uno de
sus productos. En algunos paises esta regla ha sido abolida, incluso resultando en
indemnizaciones; en otros la regla atin estd vigente. El argumento del sector comercial en
contra de esta regla es que es un ejercicio del poder de mercado de las redes. Desde el
punto de vista teérico no hay tal aprovechamiento, pues los efectos de red lo impiden.

Revelacién de informacién. Los requerimientos de informacién han sido implementados
en varios pafses. La evidencia del caso estadounidense muestra que proporcionar més
informacién de mejor calidad facilita el funcionamiento del mercado. Sin embargo, la
experiencia internacional muestra que en ningin pafs se exige hacer publico el
mecanismo de determinacién de la tarifa de intercambio, aunque en algunos (Australia,
Comunidad Europea, Espaiia, entre otros) se exige la publicacién de sus niveles. Esto
coincide con los casos en los que la Tarifa de Intercambio ha sido regulada mediante
topes (referentes). En cambio, en los casos en los que la tarifa no ha sido regulada (con
niveles mdximos), no se exige su publicacién. En aras de logar una mayor transparencia,
estos paises han optado mds bien por publicar las comisiones a los comerciantes.

En sintesis, la literatura tedrica recomienda regular poco el mercado de tarjetas y en
especial la tarifa de intercambio, en especial en etapas de profundizacién incipiente del
mismo. Mds bien sugiere evaluar las condiciones de competencia bajo las cuales operan
estos mercados e identificar con precision las fallas (cuando ellas realmente existen) para
tomar medidas las regulatorias adecuadas, asegurdndose que éstas son las apropiadas para
corregir dichas fallas.

Los estudios de caso muestran diferentes modelos de regulacién adoptados por los paises.
Dentro de los de mayor intervencién estdn Australia y Europa, que contrastan con
Estados Unidos donde no se han adoptado intervenciones sobre la tarifa de intercambio.
Mis bien, en este pafs se han reconocido las especificidades de estos mercados y se ha
dado un tratamiento acorde con esto.

En el caso de Colombia se mostr6 que los sistemas de tarjetas tienen las mismas
caracteristicas en cuanto a su estructura, funcionamiento y formacién de precios que
aquellas a nivel mundial, tipicas de los mercados de dos lados. La tarifa de intercambio es
el esquema de precios utilizado por las redes, determinada a nivel multilateral y con
asimetria a favor de los trajetahabientes.

En cuanto a las condiciones de competencia del mercado, una de las principales
conclusiones que se desprende de los ejercicios es que existe una importante
concentracién a nivel de redes. Al respecto, vale 1a pena insistir en que esta condicién es
incluso necesaria en las etapas tempranas del desarrollo del mercado, debido a los altos
costos de que enfrentan estos sistemas en sus fases iniciales, e incluso en la medida en
que permite que den avances en la cobertura del servicio. Este es precisamente el caso
colombiano, donde coexisten una alta concentracion del mercado y una fase incipiente de
desarrollo del mismo.



En cuanto a la competencia al interior de las redes, es decir entre los participantes, se
encontré que la concentracién en emisién en el mercado Colombiana apunta ser baja, lo
cual es bastante favorable para la determinacién del nivel de la tarifa interbancaria de
intercambio. La concentracién entre adquirentes es moderada, pero como se ilustré esto
tiende a tener efectos menos importantes sobre la tarifa de intercambio. Con respecto al
poder de mercado al interior de las redes se observa un mark-up significativo por parte de
los bancos emisores en la fijacién de la tarifa de intercambio. Sin embargo, como era de
esperarse este indice varia por segmento de venta.

Finalmente, en torno al debate nacional sobre la tarifa de intercambio, es claro que el
nuevo modelo de Tarifa Interbancaria de Intercambio adoptado en abril de 2005 plantea
un escenario de mayor competencia, pues entran mds actores en la determinacién de
precios, sin incurrir en las pérdidas de eficiencia que se tendrian si las redes negociaran a
nivel individual con cada uno de los comercios. La mayor competencia se ha traducido en
una rebaja sustancial de las comisiones. Ademds, es importante resaltar que en materia de
determinacién de los precios en el mercado de tarjetas, con el nuevo sistema Colombia
estd a la vanguardia en América Latina. y en linea con los esquemas adoptados en las
economias desarrolladas.

4.2 Recomendaciones

Con estos nuevos elementos, y ateniéndose a las experiencias internacionales sobre la
materia, las recomendaciones que se desprenden del trabajo van en diferentes direcciones.

Un elemento que vale la pena resaltar es que Colombia estd en un nivel temprano de
desarrollo de la industria de pagos con pldsticos y sin duda una sobre-regulacién del
mismo irfa en contravia de los esfuerzos por formalizar la economia y por ampliar la
cobertura en bancarizacién. Mds bien, una tarea urgente de la industria de tarjetas es
encontrar mecanismos que permitan ampliar la cobertura general y regional, y es
menester de las autoridades no sélo apoyar este proceso sino ademds no adoptar medidas
regulatorias que no perjudiquen el desarrollo y crecimiento futuros del negocio de
tarjetas.

En este sentido, cualquier paquete de politicas tomado por las autoridades para tratar de
resolver los conflictos actuales entre los comerciantes y las asociaciones de tarjetas,
deben ser integrales en términos de incorporar no sélo medidas regulatorias sino también
aquellas que promuevan la profundizacién del mercado. Una via posible es a través de
brindar ventajas tributarias para los comerciantes, similares a los existentes para usuarios
de las tarjetas, evidentemente con estudios previos detallados sobre los beneficios
potenciales fiscales de este mecanismo.

Por otra parte, y para efectos también de lograr una mayor profundizacién del mercado y
un recaudo fiscal mds elevado, es conveniente hacer explicita la prohibicién de haya
discriminacién en precios por parte del comercio segiin el medio de pagos utilizado, en
particular efectivo y cheque frente a tarjetas de crédito y débito.

En cuanto a las medidas regulatorias propiamente dichas sobre el funcionamiento del
mercado de tarjetas, las recomendaciones cubren varios aspectos.



Primero, no se considera conveniente fijar la tarifa de intercambio (o la comisién) en
algin nivel predeterminado, en parte porque carece de sentido econémico y en parte
porque no existen elementos por parte de las autoridades para conocer ese nivel que
resultaria en un mercado eficiente.

Por otra parte, siguiendo la argumentacién de la literatura tedrica, a pesar de que la tarifa
de intercambio no debe fijarse por parte de las autoridades en funcién de los costos, en
caso de hacerse (como ha sido el caso de Colombia) los criterios de costos deben ser
amplios de tal manera que no sélo consideren los costos relacionados con las
transacciones, con el manejo del fraude y con la financiacién de un mes de gracia para los
usuarios que no difieren el pago de las tarjetas, sino también los elementos de costos
relativos al mercadeo y publicidad, los cuales son cruciales para promover el uso de las
tarjetas y generan de paso un beneficio para los comerciantes, que en dltimas son
cruciales para el desarrollo del mercado. Ademds, como en cualquier otro negocio, se
debe considerar una utilidad razonable del mismo.

Segundo, en cuanto a la publicacién de los precios del mercado de tarjetas, dar a conocer
al publico con alguna regularidad la comisién puede ser un elemento ttil en aras de lograr
una mayor transparencia. Sin embargo, la publicacién de la tarifa de intercambio se
considera innecesaria, y en caso de hacerse lo anterior deberfan publicarse sus niveles (o
algunos rangos) y en ningtin caso el proceso de formacién de la misma.

Tercero, en materia de pricticas anticompetitivas al interior de las redes, el pafs podria
avanzar en el sentido de prohibir que un banco sea simultineamente miembro de juntas
directivas de redes diferentes. Esto le darfa mayor transparencia e independencia al
proceso de formacién de precios, sin perjuicio de que los mismos estén determinados a
nivel multilateral.
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ANEXO

Argentina
Tarifa de Intercambio
Participacién Redes Esquema de Precios | Fijada Por | Regulacién | Transparencia | Autoridad de Competencia
MC, VISA
Cabal, American Express,
Tarjeta Naranja
Reglas de las redes Otras reglas Comisiones al Comercio
HAC | Emisiéon Neta Dualidad Exclusion Gobernabilidad .| No Sobrecarga Regulacion Transparencia
Si
Indemnizacion Resultados Resoluciones
Tarifa de Comisiones al | Sustento a las Modificaciones y Resultado de los debates Legales
Intercambio Comercio
Descenso Mediante la ley 26.010 promulgada el 10 de Enero de 2005 se modifica un articulo de la ley anterior
sobre las comisiones en las tarjetas de crédito y débito (Articulo 15 Ley 25.065). La nueva ley
reduce las comisiones para las tarjetas de crédito que deben no superar el 3% y débito con limite
hasta 1.5%. Ademds prevé que el emisor no podra establecer diferencias arancelarias en comercios
que pertenezcan a un mismo renglén econémico




Australia

Tarifa de Intercambio

intercambio en cada red puede estar por encima del
benchmark que ellos han fijado. El efecto de la medida
Standard es que las tarifas de intercambio .se han
reducido en promedio de 0.95 % del valor de la
transaccion con tarjeta de crédito a un limite inferior a
0.55 % en promedio.

2005: La aatoridad Australiana, ha promovido una
nueva reforma. Bajo los nuevos cambios propuestos
por el Banco de la Reserva de Australia el cdlculo
Standard tendrd aplicacién hasta el 31 de octubre de
2006, donde se sustituird por un calculo de benchmark
comin basado en un promedio ponderado de los
benchmark individuales proporcional a la participacién
de cada red abierta en el mercado.

los limites
regulatorios
del Banco de
la Reserva de
Australia

Participacién Redes Esquema de Precios Fijada Por | Regulacion | Transparencia | Autoridad
de Competencia
2003: El benchmark (tope) de las tarifas de intercambio
es fijado de acuerdo a unos costos establecidos por los
expertos de las redes abiertas. Cada una de las tres
redes calcula su propio benchmark pero en conjunto
las tres redes escogen los costos que lo soportan. Esta
metodologia se conoce como Standard, su aplicacién
empieza el 30 de Octubre. Los datos de los costos y el
calculo de cada benchmark se deben enviar al Banco de
la Reserva de Australia.
MC, VISA, Bankcard | [ o5 costos elegibles que se utilizan para calcular el | Bankcard /
American Express, | actual benchmark incluyen la autorizacién del emisor, | MC/ VISA:
229% Diners costos de procesamiento, costos de fraude, y el costo de | Cada red fi ja Si Si Banco de la
JCB provisionamiento de lag deudas de los cllentgs, En{qu propia Reserva de
ningin caso el promedio ponderado de la tarifa de . .
tasa. Sujetas a Australia




Reglas de las redes Otras Comisiones al Comercio
reglas
HAC Emision Neta | Dualidad | Exclusion | Gobernabilidad | No Regulacion | Transparencia
Sobrecarga
Si Si Si No Se permite Si
discriminar
precios
Indemnizacion Resultados Resoluciones
Tarifa de Comisiones al Sustento a las Modificaciones y Resultado de los debates Legales
Intercambio | Comercio
Desde Julio de 2003 la tarifa de intercambio es regulada por el Banco de la Reserva
de Australia. Uno de los requerimientos es que el promedio de la tarifa de
intercambio debe ser menos que el benchmark establecido por los costos basicos de
los bancos emisores. Empieza a regir a partir del 31 de Octubre de 2003.
No Descenso Descenso El Banco de la Reserva de Australia regula tendiendo a bajar las tarifas de

intercambio de las tarjetas de crédito. Por otra parte, adopto la eliminacién de la regla
de no sobrecarga. (Weiner y Wright 2005).

En el 2005 mediante el documento "Common Benchmark for the Setting of Credit
card Interchange fee" RBA (November 2005), el Banco de la Reserva de Australia
plantea la nueva reforma a la fijacion del benchmark de la tarifa de intercambio. El
nuevo método se conoce como el benchmark comin para todas las redes. Este serd
calculado por el RBA como un promedio ponderado de los benchmarks de cada
calculo de cada una de las redes. Para determinar el benchmark comiin el banco usara
como ponderante la participacién de cada una de las redes en el valor total de las
transacciones con tarjetas de crédito dentro de todo el sistema. La implementacién de
este nuevo esquema para calcular el benchmark que regulara la tarifa de intercambio
debe ser efectiva a partir de 1 de Noviembre de 2006.




Chile

Tarifa de Intercambio

Participacion Redes Esquema de Fijada Por Regulaciéon Transparencia | Autoridad
Precios de Competencia
MC, VISA
American Express,
Diners,
Magna
Reglas de las redes Otras reglas Comisiones al Comercio
HAC Emision Dualidad Exclusiéon Gobernabilidad No Regulacién Transparencia
Neta Sobrecarga
Si
Indemnizacion Resultados Resoluciones
Tarifa de Comisiones | Sustento a las Modificaciones y Resultado de los debates Legales
Intercambio | al Comercio

Por Circular del 09 de agosto de 2001, Ia Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras instruyé
acerca de la forma en que las instituciones financieras deben informar en sus oficinas sobre las tasas de
interés que aplican a los créditos de consumo pagaderos en cuotas y a las tarjetas de crédito. Utilizando para
esto un formato estandarizado, con el objetivo de facilitar a los interesados la comparacion de las tasas, en
términos mensuales, ofrecidas por las distintas instituciones. Las entidades financieras deben proporcionar
de una manera igual la informacion relativa a los intereses, y las comisiones que se cobran por el uso de las
tarjetas de crédito.

En circular emitida por la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras (Bancos # 3.185
Financieras # 1.456) el 26 de julio de 2002, se informa al publico sobre las comisiones e Intereses cobrados
por créditos de consumo vy tarjetas de crédito. Cada banco a través de unos cuadros, debe indicar las tasas
minimas y miximas de los intereses por los créditos derivados del uso de las tarjetas y las comisiones que
se cobran por la administracién de ellas, descrito como se ha dicho en términos anuales. Estos cuadros se
deben mantener en los tableros de informacidn al publico, asi como en las pdginas de Internet que cada
institucion tenga.




Espaiia

Tarifa de Intercambio

Participacion Redes Esquema de Precios Fijada Por Regulacion | Transparencia | Autoridad de
Competencia
La tarifa mdxima se fija en | Acuerdo entre el Tribunal Servicio de la
1,4% de la compra en el | de la Defensa de la Defensa de la
2006, 1.3% para 2007 y E}gmg?er}mg oo 'gsgggzs Competencia
s rvired, 1r s
L.1% para 2008. Cajas de Ahorro y otras (SDC),
MC, VISA De acuerdo con los emldadis ﬁn?ntcm\z;isgue Si Si Tribunal de la
14 % American Expr pardmetros y metodologia Operan as tagjetas Voo ¥ Defensa  de la
press, Mastercard, y la Comisién
Diners, empleados por el Banco de | [ptersectorial del Competencia
JCB Espafia, se estima que las | Comercio. (TDC).
tasas medias de
intercambio, situadas en el | Este acuerdo se firma en Ambos bajo
1,50% en 2005, se | Diciembre de 2005 y entra supervisién del
reduciran hasta el 0,95% | en vigencia a partir de 1 de Ministro de la
en 2006, con reducciones | febrero de 2006. Economia

progresivas hasta alcanzar
€l 0,70% en 2008.




Reglas de Ias redes

Otras reglas Comisiones al Comercio

HAC | Emision
Neta

Dualidad

Exclusion | Gobernabilidad No Sobrecarga Regulacion Transparencia

MC : No

Si

No

Visa : No se permite Indirecta mediante el acuerdo
discriminar precios de reducir las tarifas de
intercambio.

Indemnizacion

Resultados

Resoluciones

Tarifa de
Intercambio

Comisiones al
Comercio

Sustento a las Modificaciones y Resultado de los debates Legales

No

Descenso

Se espera que
desciendan con el
acuerdo

1999: Se llegé a un acuerdo de fijar la tarifa en 3.5%, reduciendo la tasa anual hasta un maximo de 0.25% hasta llegar
el 2.75% a partir de julio de 2002. Este acuerdo lo autoriza el Tribunal de la Defensa de la Competencia.

Decision de la Comisién Europea: El 24 de julio de 2002 1a Comisién Europea aprobé para VISA una peticién
sobre las tasas multilaterales de intercambio de VISA en lo que se refiere a operaciones transfronterizas. La
autorizacién de la Comisién se basa en una estimacién por parte de VISA de reduccién paulatina de la TMI para
tarjetas de crédito y débito diterido hasta alcanzar una tasa media ponderada del 0,7% en 2007 y un compromiso de
que esta se ajuste a unas caracteristicas de costos fijados por la comisién.

En Mayo de 2003 el congreso en pleno insta al Gobierno a dictar las disposiciones oportunas para que las Tasas
Multilaterales de Intercambio se adapten a los principios aceptados por las autoridades europeas y espaiiolas de la
defensa de la competencia, con objetividad , transparencia y segtn las categoria de los costos.

En abril de 2005 el Tribunal para la Defensa de la Competencia resuelve que las tarifas de intercambio para las
tarjetas de crédito incluirdn como maximo los siguientes costes: *Costos de autorizacién y procesamiento de las
transacciones. Se determinard como una cantidad fija por transaccién.*Costos de Fraude. Se determinard
periédicamente como porcentaje de la transaccién.

Diciembre de 2005 Ministerio de Industria, Turismo y Comercio: Propuesta de acuerdo por parte de las autoridades
espafolas para el pago con tarjetas de crédito y débito. El mismo serd presentado y puesto a consideracion del
Servicio de la Defensa de la competencia.

Entre otros aspectos, el acuerdo dispone una reduccién de las tarifas para los proximos 5 afios. Se considera un
periodo de transicién de 2006 a 2008 donde las tasas tendrdn una caida sostenida. Se va a realizar unos estudios de
costos para fijar las tasas en los dos afios siguientes. Estos costos corresponden al procesamiento de las transacciones,
periodo de cobertura financiera gratuita a los titulares de las tarjetas, garantia de pago al comerciante.

Febrero 2006 :Entra en efecto el acuerdo firmado en Diciembre de 2005




Estados Unidos

Tarifa de Intercambio
Participacion Redes Esquema de Precios Fijada Por Regulacién | Transparencia | Autoridad de
competencia
MC, VISA | Las tarifas de intercambio de Visa y MC : Fijada por
23 % American Mastercard varfan segtin la categoria de la la administracion
Express, industria. Diferencian por tipo de negocio. de lared Departamento
Diners, Hayashi (2004, Pag. 11) No No de Justicia
JCB, VISA: Fijada (DOJ)
Discover. colectivamente
por los miembros
de la red
Reglas de las redes Otras reglas Comisiones al Comercio
HAC Emision | Dualidad | Exclusién Gobernabilidad No Sobrecarga Regulacion | Transparencia
Neta
No MC : No Si No No se permite
discriminar precios




Indemnizacion

Resultados

Resoluciones

Tarifa de

Comisiones

Intercambio | al Comercio

Sustento a las Modificaciones y Resultado de los debates
Legales

Si. En 2003 la corte de fallé en contra de las
asociaciones de tarjetas sobre la regla HAC. En un
acuerdo entre las redes y los comerciantes, se
determiné que las redes debian pagar $3.5 billones de
ddlares a los comerciantes, en un plazo de 10 afios

Increme

nto Incremento

2001: Visa y Mastercard pierden un caso antimonopolio relacionado con
la regla de exclusividad. Las redes apelaron la decisién, pero en 2003 la
corte de apelaciones del segundo circuito ratifico la sentencia anterior.
De esta manera Visa y Mastercard no pueden exigir a los bancos que no
emitan las tarjetas American Express, Diners Club o de redes cerradas.

2003: En un acuerdo de las redes VISA y Mastercard se concluyé con la
eliminacion de la regla de " honrar todas las tarjetas” (HAC). De la
misma forma las redes acordaron un pago como indemnizacién a los
comerciantes por dafios y practicas antimonopolicas. Los comerciantes
ahora pueden no aceptar las tarjetas débito como medio de pago.

2005: El demandante Corporacién Nacional Bancard ( NaBanco)
alegaba que Visa ( demandado) estaba violando las leyes al fijar las
tarifas de intercambio en los pagos con tarjetas de crédito. En primera
instancia el juez del distrito sur de la florida fall6 a favor del demandado.
El demandante apeld la decisién. El tribunal de apelacion del décimo
primer circuito ratifica la sentencia del juez, por la cual no se reconoce
una violacién legal sobre la fijacidn de las tarifas de intercambio.

Dos casos privados se encuentran en la Corte federal de San Francisco.
En ambos casos los comerciantes afirman que la fijacién colectiva de las
tarifas de intercambio para los bancos afiliados a Visa y MasterCard es
una forma ilegal de fijar los precios. Pero la corte siguiendo el fallo de
Nabanco vs Visa, afirma que no existe ninguna violacién legal sobre la
fijacion de las tarifas de intercambio




México

Tarifa de Intercambio
Participacion Redes Esquema de Fijada Por Regulaciéon | Transparencia | Autoridad de
Precios Competencia
MC, VISA
10 % American | Discriminan la MC/VISA: Fijada Comisién
Express, tarifa por colectivamente por los No Si Federal de
Discover sectores miembros de la Competencia.
econémicos. Asociacién de
Banqueros Mexicanos. Banco de
Cada red tiene la misma México
tarifa.
Reglas de las redes Otras Comisiones al Comercio
reglas
HAC Emision Dualidad Exclusion | Gobernabilidad | No Regulacién Transparencia
Neta Sobrecarga
Si. Es flexible, puesto que se puede elegir
que tipo de tarjetas se aceptan si crédito, MC : Si Si Visa: Si Se permite Si
debito, o ambas. discriminar
precios para
los pagos
realizados
en efectivo.




Indemnizacién Resultados Resoluciones
Tarifa de Comisiones al | Sustento a las Modificaciones y Resultado de los debates Legales
Intercambio Comercio
En 1993 la Comisién Federal de la Competencia autoriza a los comerciantes a realizar descuentos a
los pagos con efectivo. Por este motivo la regla de no sobrecarga no ha sido sujeto de modificaciones
en la reforma de 2004.
Descenso Se espera un

descenso.

En Junio de 2004 el Banco de México lanzé un conjunto de reformas al sistema de pagos minorista.
Se busca introducir transparencia, remover las restricciones en participacion y entrada al mercado. La
transparencia incluye que en los contratos con los clientes se deben especificar las tarifas y
comisiones que se les cobra. Entre otras medidas se adopto que los bancos informaran sus tasas y
comisiones asi como los cambios a las mismas. En relacién con la regla HAC, los comerciantes estdn
permitidos en aceptar solo tarjetas de débito, crédito, o ambas. Por otra parte la Asociacién de
Banqueros Mexicanos ha eliminado los altos topes de la tarifa de intercambio en las tarjetas de
crédito. Estas reformas estdn plasmadas en la Ley para la transparencia y ordenamiento de los
servicios financieros (2004).

La ley es explicita en relacion a las funciones del Banco de México, en la que debe promover el sano
desarrollo de los sistemas de pagos. Esta facultado para reguiar, el cobro de comisiones y cuotas
interbancarias (tarifa de intercambio) que llevan a cabo las entidades financieras.




Reino Unido

Tarifa de Intercambio
Participaciéon Redes | Esquema de Precios Fijada Por Regulacion | Transparencia | Autoridad de Competencia
MC, Oficina de Comercio
15% VISA Fijada No Justo (OFT)
Diners, colectivamente
American por los miembros
Express, dela
JCB administracién de
las redes.
Reglas de las redes Oftras reglas Comisiones al Comercio
HAC Emision | Dualidad | Exclusién Gobernabilidad No Regulacién | Transparencia
Neta Sobrecarga
Si Si Se permite
discriminar
precios
Indemnizacion Resultados Resoluciones
Tarifa de Comisiones | Sustento a las Modificaciones y Resultado de los debates Legales
Intercambio al
Comercio

Descenso En Septiembre de 2005 lIa oficina de comercio justo (OFT) fallé en contra de MasterCard
indicando que las tasas multilaterales de intercambio propuestas por MasterCard durante
2000-2004 habian sido pricticas anticompetitivas. De acuerdo con la comisién, la tasa
multilateral de intercambio fija el nivel minimo que los comerciantes pagan a los adquirentes.
Ademds, es importante que la tasa multilateral de intercambio, de acuerdo con la OFT, sea
usada como un pago por costos externos y no directamente relacionada con el mantenimiento
de la plataforma de pagos MasterCard. En ausencia de la tarifa de intercambio multilateral




cada usuario de la red MasterCard puede negociar con todos los otros usuarios sobre los
costos incurridos. Mastercard se encuentra apelando la decision.

En Octubre del mismo ano la OFT realizé una reclamacion en contra de VISA referente a las
tasas de intercambio domésticas relacionadas con las transacciones con tarjetas de crédito,
debito, debito diferido. El periodo de discusién se encuentra en marcha.




Unién Europea / Fronteras

Tarifa de Intercambio

Participacién

Redes

Esquema de
Precios

Fijada Por

Regulacion

Transparencia

NA

MC, VISA

MC:  Fijada
colectivamente
por los
miembros de
la red.

Visa:  Fijada
colectivamente
por los
miembros de
la red sujeta a
unos  limites
regulatorios.

VISA: Mediante un
acuerdo en el 2002 con
la Comisién Europea, se
conviene que reducird
las tarifas de
intercambio en  las
transacciones con tarjeta
de crédito alrededor de
0.7 % para 2007.

Sujeto a un estudio de
costos. En el 2007 la
comisién puede decidir
si ajusta las tasas
basadas en este estudio.

Si

Si Comision

Europea

Reglas de las redes

Otras reglas

Comisiones al Comercio

HAC Emision Neta

Dualidad

Exclusiéon

Gobernabilidad

No
Sobrecarga

Regulacion

Transparencia

Visa: Si MC : No

Visa: Si

Visa : Si

Visa: No

Autoridad de
Competencia




Indemnizacion

Resultados

Resoluciones

Tarifa de Comisiones al | Sustento a las Modificaciones y Resultado de los debates Legales
Intercambio Comercio
Descenso NA 2001: En Agosto la Comision Europea aprobé para VISA la regla de no sobrecarga y la regla de

honrar todas las tarjetas. La comisién concluye que la eliminacion de esas reglas no se reflejaria en un
resultado significativo en el manejo del mercado de tarjetas.

2002: La Comision Europea autoriz6 para VISA el sistema de la tarifa de intercambio multilateral
aplicada a las transacciones transfronterizas realizadas entre los estados miembros. Tanto el nivel de
la TI, establecido por el consejo de Administracién de VISA Unién Europea en defecto del pacto
bilateral entre los bancos como el modo de fijarlos constituian para VISA un secreto de negocio. El
acuerdo tiene vigencia hasta el 31 de Diciembre de 2007. Transcurrida esta fecha la comision podra
reexaminar el sistema de la TI de VISA. El acuerdo contempla que Visa reducird gradualmente la
tarifa de intercambio hasta que llegue en promedio a 0.7 % para 2007. El nivel de la tarifa de
intercambio multilateral se basa en los costos de servicio ofrecido a los comerciantes, la ejecucién de
la transaccion, y el aprovisionamiento de la garantia de la deuda. Del mismo modo la comisién ha
mantenido la negacidn de la regla no surcharge rule y la de emisién neta.

En un comunicado del 7 de mayo de 2004, la comisién europea le da la bienvenida a las practicas de
transparencia por parte de VISA y MasterCard relacionadas con la publicacién de las tasas de
intercambio entre los miembros de la unién. (Cross-border). Relacionado con la publicacién de las
tasas de intercambio para las compras dentro de un pais diferente al lugar donde se emiti6 la tarjeta.

La comisién ha investigado las practicas de intercambio dentro de lo limites de la unién sobre una
posible violacidn al articulo 81 del tratado de la Unién Europea. La investigacién para Mastercard
empezd en 2003 y se encuentra vigente hasta el dia de hoy.




Venezuela

Tarifa de Intercambio

Participacion Redes Esquema de Fijada Por Regulacion Transparencia | Autoridad
Precios De Competencia

MC, VISA

Cabal, American Express,
Tarjeta Naranja

Reglas de las redes Otras reglas Comisiones al Comercio
HAC | Emisién Neta Dualidad Exclusion Gobernabilidad No Sobrecarga Regulacién | Transparencia
No se permite discriminar
precios
Indemnizacién Resultados Resoluciones
Tarifa de Comisiones al | Sustento a Jas Modificaciones y Resultado de los debates Legales
Intercambio Comercio

En septiembre de 2005 se promulgé la ley de Tarjetas de Crédito y Débitos, con el objetivo de
establecer todas las normas que regulan aquellos aspectos relacionados con el sistema de operaciones
de las mismas, as{ como las relaciones entre el emisor, los comercios afiliados al sistema y el titular
de la tarjeta. Lo anterior con la finalidad de garantizar el respeto y proteccién de los derechos de los
usuarios de estos medios de pago. La ley obliga a que las entidades que realizan los créditos a dar
informacién oportuna, real y clara a los consumidores.

La ley dictamina (Articulo 24) que esta prohibido “establecer a cargo del tenedor de la tarjeta, el
cobro de comisiones o recargos por la compra de bienes, avances o retiro de dinero en efectivo, en
ocasion al uso de servicios con la utilizacion de tarjetas de crédito, débito, prepagadas y demds
tarjetas de financiamiento o pago electrénico.”

Los comerciantes no pueden establecer recargos para el uso de la tarjeta de crédito débito, prepagadas
y demds tarjetas de financiamiento o pago electrénico. Tampoco pueden establecer montos minimos




de compras, ni eliminar descuentos por el uso de tarjeta crédito, tarjeta débito, prepagadas y demés
tarjetas de financiamiento o pago electrénico. Los comercios tienen prohibido adoptar cualquier
disposicion que pueda llevar o ser entendida como un practica discriminatoria entre los consumidores.
(Articulo 46).




DEFINICIONES

1.

2.

10.

11.

12.

13.

Participacion: Medido en términos de la participacién en todos los medios de pago distintos al efectivo.

Redes: Las Redes existentes en cada pais. Arriba las redes abiertas abajo las cerradas.

Tarifa de Intercambio : Esquema de Precios: La forma en que las redes forman o establecen la tarifa de intercambio
Tarifa de Intercambio : Fijada por: La Autoridad o entidad encargada de fijar la tarifa

Tarifa de Intercambio :Regulacién: Si en el pais la tarifa de intercambio se encuentra regulada

Tarifa de Intercambio : Transparencia Acuerdo de publicar la tarifa de intercambio.

Tarifa de Intercambio : Autoridad de Competencia : Autoridad que regula la Tarifa de Intercambio

Reglas de Redes: HAC: Honrar todas las tarjetas. Aceptar todo tipo de tarjetas de una misma red. Ej. Aceptar tarjetas de crédito y débito
de VISA

Reglas de Redes: Emisién Neta: Exige a los adquirentes una emisién minima de tarjetas para pertenecer al sistema.
Reglas de Redes: Dualidad: Permite a un banco que emite tarjetas de crédito Mastercard también emitir tarjetas de crédito VISA.

Reglas de Redes: Exclusion: Prohibe a un banco que emite tarjetas de crédito Mastercard o VISA emitir tarjetas de crédito de redes
cerradas, por ejemplo American Express, Discover.

Reglas de Redes: Gobernabilidad: Permanencia de dirigentes de redes abiertas en posiciones similares. Ej. Estar en las dos juntas
directivas

No Sobrecarga: Regla de no discriminacién de precios



14. Comisiones al Comercio : Regulacién: Si las comisiones est4n reguladas

15. Comisiones al Comercio : Transparencia: Publicacion de las comisiones

16. Indemnizacién: Si se ha ordenado el pago de indemnizaciones a las redes a favor de los comercios
17. Resultados: Tarifa de Intercambio : Los movimientos mds recientes de la tarifa

18. Resultados: Comisiones al Comercio : Los movimientos mas recientes de las comisiones al comercio



