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Y DEBATE SOBRE TARIFAS DE INTERCAMBIO

Patricia Guajardo F."
Sergio Rodriguez E.”"

I. RESumMEN

Durante los ultimos afios, autoridades supervisoras,
organismos de competencia y bancos centrales han
puesto atencién al funcionamiento del mercado
de tarjetas, especificamente en temas relacionados
con las tarifas de intercambio entre los agentes que
participan de dicho mercado y con las condiciones de
competencia en el sector.

Asimismo, en la literatura econdmica se ha mostrado
gran interés por entender el funcionamiento de esta
industria, la que por sus caracteristicas representa
un caso tipico de “mercado de dos lados”, llamado
asi porque en él coexisten dos tipos de demandas
que deben satisfacerse de manera simultanea. En
el caso de las tarjetas de crédito, una demanda
esta representada por los usuarios de tarjetas vy,
la otra, por los comercios que aceptan pagos con
tarjeta. El negocio de los oferentes de tarjetas de
crédito (bancos emisores y adquirentes) es unir
a estos dos tipos de demandantes (comerciantes
y consumidores) en una misma plataforma. Este
encuentro es factible gracias a que cada uno de ellos
obtiene un beneficio en esta relacion, conocido en
la literatura como externalidad de red. La tarifa
de intercambio es el mecanismo a través del cual
se internaliza esta externalidad, permitiendo el
funcionamiento de este mercado.

Esta minuta describe los mercados de tarjetas de
crédito, su estructura y formacion de precios desde
una perspectiva teorica, ilustra los debates en torno
a aspectos relacionados con tarifas de intercambio
y temas de competencia que han tenido lugar en
paises desarrollados y analiza el funcionamiento del
mercado chileno.

Il. MoTivacion

La tarifa de intercambio ha sido objeto de profundo
debate, originado en que esta se determina en un
proceso considerado no competitivo. Esta situacion
ha sido planteada por asociaciones de comerciantes,
las que han presionado a las autoridades de la
competencia para que regulen estas tarifas con el
proposito de reducir las comisiones que dicho sector
debe pagar por recibir pagos con tarjeta.

Sin embargo, al momento de tomar medidas
regulatorias, se deben tener presentes las
caracteristicas particulares que distinguen este
de otros mercados,® por lo que en muchos casos
no se trata de competencia imperfecta sino de
caracteristicas especificas de estos sistemas.

Chile no ha estado ajeno a este debate. Sin embargo,
el esquema chileno presenta caracteristicas especiales
que contribuyen a alinear los incentivos de los
participantes del mercado (emisores y adquirentes)
al momento de establecer la tarifa de intercambio.
Ademas, la presencia de importantes redes asociadas
a casas comerciales favorece la competencia.

El resto del documento se estructura de la
siguiente manera. La seccion que sigue analiza el
funcionamiento de la industria de tarjetas de crédito
desde un punto de vista tedrico, poniendo especial
atencion en el rol de la tarifa de intercambio, la
forma en que esta se determina y las condiciones
para que el precio de mercado esté en linea con el
Optimo social. Luego se presenta un recuento de los
debates en torno a aspectos relacionados con tarifas

Gerencia de Infraestructura y Regulacion Financiera, Banco
Central de Chile. Email: pguajard@bcentral.cl
* BBVA Corredores de Bolsa. Email: srodriguez@bbva.cl. Al
escribir esta nota pertenecia al BCCh.
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lleva a que exista concentracion en ciertas etapas del negocio y a
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son esenciales para garantizar el funcionamiento del mismo.
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de intercambio y temas de competencia que han
tenido lugar en paises desarrollados, y se describe
el funcionamiento del mercado chileno de tarjetas
de crédito, con énfasis en los temas de debate
antes mencionados. Finalmente, se presentan
conclusiones y recomendaciones para el logro de
un mercado mas eficiente.

I1l. ORGANIZACION DE LA INDUSTRIA DE
TARrJETAS DE CREDITO Y RoL DE LA TARIFA DE
INTERCAMBIO

Los sistemas de tarjetas de crédito se comportan
como los mercados conocidos en la literatura de
organizacion industrial como “mercados de dos
lados”.2 Los productos en estos mercados enfrentan
dos demandas —independientes entre si— que
deben satisfacerse de manera simulténea. En el
caso de las tarjetas de crédito, una demanda esta
dada por los usuarios de tarjetas (titulares) y, la
otra, por los comercios que aceptan pagos con
dicho instrumento.®

Para que el negocio funcione, los bancos emisores de
tarjetas y los bancos que adhieren a establecimientos
comerciales (adquirentes) necesitan coordinarse
entre si, a objeto de que las tarjetas cuenten con
amplia aceptacion, tanto de los usuarios como de
los comercios. Esta coordinacion tiene lugar a través
de las asociaciones de tarjeta o “plataformas”, las
cuales establecen una serie de reglas de observancia
comun para los participantes. La plataforma es la que
satisface las dos demandas en este mercado.*

En este contexto, la tarifa de intercambio es un
instrumento que permite el funcionamiento del
mercado y como ya se menciond es un mecanismo a
través del cual se internaliza la externalidad de red.

En una transaccidn tipica pagada con tarjeta
intervienen cuatro agentes:

e El titular o usuario de la tarjeta.

e El emisor: la institucion financiera que emite la
tarjeta al usuario.

e El adquirente: la institucion financiera que afilia
al comercio para que acepten la tarjeta.

e El comercio que acepta la tarjeta.

Los flujos de comisiones en este esquema son los
siguientes:

Tarifa de
. intercambio .
Emisor | ¢ Adquirente
Comisiones Descuento
(y pago al comercio
de intereses)
Titular Comercio

Un aspecto particular en la mayoria de los modelos
de plataformas en mercados de dos lados consiste en
que el mecanismo de determinacién de los precios
que maximizan los beneficios es asimétrico, en el
sentido de que uno de los lados del mercado paga
por el servicio y el otro no, 0 paga en una proporcion
muy inferior. Este sesgo se explica por la presencia
de las externalidades positivas indirectas de red entre
los dos grupos, ya que mientras mayor es el uso del
servicio por parte de uno, mas atractivo es para el otro.
En estas condiciones, puede resultar Optimo prestar
el servicio gratuitamente a uno de los grupos para
atraer al otro, compensando los costos en los que se
incurre en el primer caso, con beneficios cuando se
logra atraer a un numero suficiente de consumidores
del otro grupo, que paga por el servicio.®

Otro aspecto del analisis es si la tarifa de intercambio
que resulta de maximizar el beneficio privado también
maximiza el bienestar social. Al respecto, la literatura
sefiala que, a pesar de que las asociaciones de tarjetas
tienen un objetivo consistente en reunir acompradores
y vendedores, no se puede concluir que la industria
escoge una tarifa de intercambio que sea el dptimo

2 Ver Evans (2003) y Rochet y Tirole (2004), entre otros.

3 Otros mercados de caracteristicas similares son: bolsas de
valores, diarios, telecomunicaciones, centros comerciales, centros
de videojuegos y sistemas operativos, entre otros.

* Las asociaciones de tarjetas mas importantes a nivel mundial
son MasterCard y VISA.

5 Otros ejemplos son los centros comerciales que ofrecen
estacionamiento gratis a los consumidores y luego cobran a los
comerciantes, las paginas amarillas, cuyas guias son distribuidas
gratuitamente y todos los ingresos se obtienen de lo que pagan los
comerciantes para aparecer en los listados, o los diarios, donde
los lectores pagan poco y la mayoria del ingreso proviene de la
publicidad.



social.® Sin embargo, no existe un sesgo sistematico
entre ellas. De acuerdo con el desarrollo tedrico y
empirico del tema, no hay razones para pensar que las
tarifas de intercambio escogidas sean sistematicamente
muy altas o muy bajas, en comparacion con el dptimo
social. De hecho, no es del interés de las asociaciones
escoger tarifas que se desvien demasiado del 6ptimo
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 comerciantes
y/o tarjetahabientes pueden cambiar de proveedores
cuando una red decide aumentar sus precios.

En resumen, desde una perspectiva tedrica existe
un cierto consenso en cuanto a que, en esencia, las
estructuras de precios de las asociaciones de tarjetas
no son socialmente ineficientes, y mas bien son
cruciales para explotar las externalidades de red.
Ademaés, no es posible establecer que las tarifas de
intercambio éptimas privadas son mayores 0 menores
gue las socialmente 6ptimas.

IV. DeBATE INTERNACIONAL

Como se dijo, durante los ultimos afios el
funcionamiento del mercado de tarjetas de crédito
ha despertado especial interés. Esta seccion presenta
un recuento de los debates producidos en torno al
funcionamiento de este mercado y de decisiones
de politica tomadas por organismos reguladores
sobre esta materia. La revision se centra en aspectos
relacionados con las tarifas de intercambio y
menciona brevemente otros temas vinculados con
reglas que imponen los participantes del mercado,
tales como “honrar todas las tarjetas”, “no sobrecarga”
y “exclusion”. Se debe tener presente que, por tratarse
principalmente de problemas de competencia en estos
mercados, las facultades regulatorias son potestad del
Ejecutivo. Ello se refleja en que, en los casos en que
se ha intervenido, las decisiones han sido tomadas
por organismos de competencia.

1. Tarifa de Intercambio

En cuanto al debate sobre las tarifas de intercambio,
los organismos reguladores han tomado medidas en
dos direcciones: i) la fijacion de un nivel; y ii) el
disefio de criterios, ya sean detallados o generales,
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para efectos de su determinacion. En los casos en
los que las autoridades establecen un nivel, se busca
que la tarifa de intercambio no supere cierto valor; y,
cuando se definen criterios, por lo general se pretende
que la tarifa responda a una serie de costos en los
que incurren los sistemas de tarjetas. Ademas, se han
tomado decisiones en torno a la obligacion de que la
tarifa de intercambio sea difundida o publicada, con
el proposito de lograr una mayor transparencia en el
mercado.’

Australia

Australia es uno de los paises donde las autoridades
han intervenido de manera importante en el mercado
de tarjetas, adoptando medidas en varios aspectos.
En octubre del 2000, el Banco de la Reserva de
Australia, en conjunto con la Comision de Consumo
y Competencia, realizé un estudio que analizé el
funcionamiento de los medios de pago minorista en
ese pais, las tarifas de intercambio y la competencia
existente en ese mercado.® Como resultado del estudio,
en agosto de 2002 el Banco de la Reserva introdujo
una serie de reformas con el objeto de promover la
competencia y mejorar la asignacion de recursos en
los sistemas de pago.®

En lo referente a la regulacion de la tarifa de
intercambio, se establecid un nivel maximo o
benchmark para cada red. Asu vez, este referente debe
ser determinado de acuerdo con costos establecidos
por expertos de las redes abiertas. Los costos
elegibles incluyen: autorizacion del emisor, costos de
procesamiento, costos de fraude y el costo asociado a
las provisiones por las deudas de los clientes.

Adicionalmente, en noviembre de 2005, el Banco de la
Reserva de Australia public6 una propuesta de reforma
en la que la tarifa de intercambio se determinaria sobre
la base de un nuevo benchmark calculado por dicha
entidad, basado en un promedio ponderado de los
referentes calculados por cada una de las redes.

®  Ver Rochety Tirole (2003); Wright (2004),; Evans y Schmalensee
(2005).

7 Weinery Wright (2005) presentan una revision sobre el debate
en torno al tema.

8 Reserve Bank of Australia and Australian Competition and
Consumer Commission (2000).

?  Reserve Bank of Australia (2002).
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Unidn Europea

Tarifa de Intercambio Promedio
(porcentaje)

Luego de unademandade EuroCommerce 2.0

(organizacién europea de comerciantes 1.8 o
minoristas), la Comision Europea inicio 16 -
una investigacion sobre las tarifas de ]
intercambio transfronterizas cobradas '

por VISA y MasterCard. k21
En una decision adoptada en el afio 10
2002 sobre el caso VISA, la Comision 0 7
concluyd que la tarifa multilateral de 0.6 1
intercambio restringe la competencia. 04 -
La Comisién argumento que VISA podia 02

Australia

——Union Europea

Espana
EE.UU.

fijar la tarifa de intercambio en cualquier
nivel que deseara, sin tener en cuenta
un benchmark, lo cual incrementaba los
costos de los comerciantes minoristas.

Con base en estas consideraciones, la Comision
Europea (2002) garantiz6 un periodo de acuerdo
sujeto a las siguientes condiciones. Primero,
VISA debia introducir una mejora en las tarifas de
intercambio antes de septiembre de 2002; segundo,
VISA estaria obligada a llevar a cabo un estudio de
costos derivados Unicamente del proceso de pago
con tarjetas; tercero, no se podria fijar las tarifas de
intercambio multilaterales a un nivel que fuera mas
alto que el calculado en el estudio de costos; y cuarto,
VISA tendria que notificar a la Comision Europea,
con un mes de antelacion, cualquier modificacion a
la tarifa de intercambio.

Adicionalmente, en enero de este afio, la Comision
Europea entregd un informe sobre competencia en
el sector bancario minorista. Los resultados revelan
varios problemas de competencia en los mercados
de tarjetas de pago, sistemas de pago y productos
bancarios al por menor. Entre otros, grandes
diferencias en las comisiones al comercio y en las
tarifas de intercambio para las tarjetas de pago,
barreras a la entrada en los mercados de sistemas de
pago Y registros de créditos, obstaculos a la movilidad
de los clientes y ventas ligadas a productos. La
Comisién comunico que utilizard sus potestades en
materia de competencia para luchar contra fallas de
mercado, en estrecha colaboracion con las autoridades
nacionales de competencia. El resultado de la
investigacién deberia impulsar la competencia en la
banca minorista en la perspectiva de la creacion de
la Zona Unica de Pagos para el euro.'®

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Fuente: Elaboracion propia en base a estimaciones de datos de bancos centrales, Visa y MarterCard.

Estados Unidos

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

Sin embargo, ha habido disputas importantes entre
privados. Un caso relevante fue el de National
Bancard Corporation (Nabanco) vs. VISA en 1986.
Nabanco alegd judicialmente que la determinacion
colectiva de la tarifa de intercambio por parte de los
bancos asociados a VISA llevaba a fijar los precios
en niveles excesivos. Este reclamo fue rechazado por
los siguientes motivos: i) de acuerdo con la Corte, la
tarifa de intercambio es necesaria para compensar el
costo de riesgo de fraude y el seguro por el uso de este
medio de pago; ii) el nivel de la tarifa interbancaria
fue revisado por una firma independiente; y iii) la
Corte no considera que la fijacion de las tarifas de
intercambio bilaterales sea una mejor alternativa que
la fijacion multilateral. Se argument6 que, debido
al gran nimero de miembros afiliados a VISA, los
costos de transaccion de las negociaciones bilaterales
podrian ser muy altos. Por ello, la Corte concluyo
que la tarifa de intercambio multilateral debe ser
considerada como la transferencia que restablece el
equilibrio entre costos y beneficios.

10" Ver Comision Europea (2007).
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Regla de “No sobrecarga”

I N° de operaciones (mifes)
b —— Valor operaciones (miles de miffones)

2000

2001 2002 2003 2004 2005

Elaboracién propia en base a informacion de la SBIF.

Con respecto a los niveles de las tarifas de intercambio
de los paises mencionados, en general las cifras
reflejan una disminucidn considerable. Cabe destacar
Australia que alcanza los menores niveles, con un
promedio de 0,45% en el afio 2006. Contrariamente,
se observa que Estados Unidos ha aumentado en los
Gltimos afios sus tarifas Ilegando a niveles cercanos
al 2% por transaccion.

2. Otros Temas de Debate

Revelacion de Informacion

El manejo de la informacion sobre la tarifa de
intercambio también ha sido objeto de debate en
las experiencias internacionales. En algunos paises
se debe publicar la tarifa, pero no su estructura de
calculo; mientras en otros se requiere, ademas, dar a
conocer los componentes del tope maximo de la tarifa
(Australia, Espafia, Unién Europea).

Regla de “Honrar todas las tarjetas”

De acuerdo con esta regla, los comerciantes que
acepten una tarjeta emitida por un banco que
pertenezca a una red estaran obligados a aceptar todas
las tarjetas pertenecientes a dicha red. Esta regla, en
muchos casos, puede ser vista como una préactica
monopdlica por parte de las redes de tarjetas. Esto ha
dado lugar a una serie de demandas en lugares como
Estados Unidos, Australia y la Unién Europea.

2006

3,000 La regla de no sobrecarga impide a los
comerciantes cobrar a los consumidores

[ LAt por el uso de las tarjetas de crédito
2,000 como medio de pago. También prohibe
cualquier discriminacidn de precios

1,500 en contra de las compras realizadas
con tarjeta de crédito. Los paises han

1,000 adoptado diferentes decisiones en
torno a la aplicacion de esta regla,

= con resultados disimiles. En Europa,
0 por ejemplo, la evidencia indica que

la eliminacién de la regla no produce
resultados significativos. Sin embargo,
en Australia las autoridades prohibieron
su aplicacion.

Regla de “Exclusion”

Laregla de exclusion impide a los bancos que emiten
tarjetas de crédito VISAy MasterCard emitir otro tipo
de tarjetas, por ejemplo: American Express, Diners
o Discovery.

V. Funcionamiento del Mercado de
Tarjetas de Crédito en Chile

En Chile, al igual que en muchos paises, los medios
de pago electrénico han cobrado gran relevancia,
en particular las tarjetas de crédito y débito y
las transacciones de fondos a través de Internet.
Actualmente, en nuestro pais circulan 4 millones de
tarjetas de crédito bancarias. En el periodo 2000-
2006, dicho nimero aument6 63% Yy el volumen de
operaciones efectuadas con ellas, 59%. El valor de
las transacciones, por su parte, mas que se duplicé en
dicho periodo, llegando a poco mas de $2,000 miles
de millones en el afio 2006. Asi, en la actualidad se
efectlian 14.7 transacciones al afio con cada tarjeta,
cada una de ellas por un monto promedio de $58,000.
La informacion incluye solo a emisores bancarios de
tarjetas de crédito.

" Ver IEF N° 12006, Recuadro: Utilizacion de los medios de pago
minoristas en el periodo 1998-2005. Banco Central de Chile.
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1. Descripcion del Mercado

El mercado chileno de tarjetas de crédito posee
caracteristicas especiales que contribuyen a alinear
los incentivos de los participantes (emisores y
operadores) al momento de establecer la tarifa de
intercambio. En el esquema chileno, los bancos
han delegado la funcion de afiliar al comercio
(rol de adquirente) en una sola empresa que se ha
organizado como filial bancaria (Transbhank), la
que ademas desempefia la funcion de operador del
sistema. Al no existir un mercado de afiliacion del
comercio, los incentivos debieran estar puestos en
establecer una tarifa que maximice el tamafio del
mercado (usuarios y comercio) y, con ello, la tarifa
privada no deberia diferir sustancialmente del dptimo
social.’? Con este acuerdo se evitan disputas entre
emisores y adquirentes, las que, como se mencion6
en las secciones anteriores, suelen llevar a tarifas
relativamente altas.

Marca de
tarjetas

Contrato de licencia

Banco emisor

Contrato de operacion con clatsula
de mandato para afiliar

!

Trasbank
Operador- Adquirente

| | |

Comercio

Banco emisor Banco emisor

Comercio Comercio

Ademas, la presencia de redes asociadas a casas
comerciales contribuye a la competencia en este
mercado. Estos actores se han transformado en
participantes cada vez mas importantes en este
mercado. El nimero de tarjetas de casas comerciales
supera significativamente el de las bancarias y su
aceptacion en establecimientos comerciales no
relacionados es cada vez mayor.

2. Temas de Debate

Chile no ha estado ajeno al debate sobre el
funcionamiento del mercado de tarjetas. En 1996 se
present6 una denuncia en contra de Transbank, que
daba cuenta de la preocupacion de los establecimientos
comerciales por los cobros de comisiones y tarifas
por autorizacidn y captura de transacciones a
través de tarjetas bancarias. Adicionalmente a esta
denuncia, la Fiscalia Nacional Econémica (FNE)
amplio la investigacidn respecto de eventuales
hechos que pudieran alterar o impedir la libre
competencia. El alcance de la investigacién apuntd
a los siguientes elementos: adquisicion de equipos
procesadores (TBK),* tarifas cobradas por el servicio
de autorizacion y captura de transacciones, comision
cobrada por Transbank como mandataria de los
emisores, afiliacion conjunta a diferentes marcas
de tarjetas de crédito y caracter monopdlico de
Transbank, entre otros.

El 2005, el Tribunal de Defensa de la Libre
Competencia resolvio acoger parcialmente el
requerimiento de la FNE en contra de Transbank,
respecto de algunas conductas que —a su juicio—
eran contrarias a la libre competencia.** Dichas
conductas guardaban relacion con el impedimento
a los usuarios de comprar equipos electrénicos TBK
a otros proveedores distintos de Transbank; el cobro
doble de tarifas por el servicio de autorizacion y
captura de transacciones tanto a emisores como a
establecimientos comerciales y la forma en que se
determinan las tarifas cobradas a los establecimientos
comerciales. Respecto de este dltimo punto, el
tribunal recomendo a la Superintendencia de Bancos
e Instituciones Financieras aplicar lo dispuesto en
la Circular N° 3209 a Transbank, la que establece
exigencias de informacidn sobre tarifas de los
servicios que prestan las sociedades de apoyo al
giro bancario vinculadas con medios de pago.

12 Esto es resultado de la existencia de economias de escala (de
red) en este mercado y de la ausencia de externalidades negativas
por tamario de mercado.

3 TBK es un dispositivo electrénico que se conecta a la caja
de cada establecimiento, para autorizar y capturar, en pocos
segundos, ventas con tarjetas de crédito y débito, sin necesidad
de llamar a la Central de Autorizaciones.

4 Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (2005).
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V1. CONCLUSIONES Y
RECOMENDACIONES

Austrafia
—— Union Europea
Espana
EE.UU.
Chile

Este trabajo describe el funcionamiento
de los mercados de tarjetas de crédito,
los debates existentes en torno a diversos
temas especificamente relacionados con
tarifas de intercambio y las condiciones
de competencia en el sector.

Se observa que los paises poseen
modelos heterogéneos en cuanto al
funcionamiento de los medios de
pagos electronicos. En especial, en

2001 2002 2003 2004 2005

Como resultado de la aplicacion de estas exigencias,
Transbank publica en su pagina web informacién de
acceso no restringido sobre tarifas asociadas a los
diferentes servicios que ofrece.

3. Tarifas de Descuento

En el primer esquema presentado sobre flujos
de comisiones aparece la comision de descuento
aplicada al comercio adherido al sistema de tarjetas
de crédito, la que representa lo que el comerciante
paga al adquirente por los servicios que le ofrece.
Enrelacion a las tarifas de descuento asociadas a los
servicios que ofrece Transbank, cabe mencionar que
estas se establecen seglin los montos totales de cada
transaccion, el rubro y volumen promedio mensual
de ventas de los establecimientos comerciales y el
valor promedio de las transacciones. Actualmente,
estas tarifas oscilan entre un maximo de 3.5% y un
minimo de 0.50% por transaccion. Cabe destacar que
estos niveles han disminuido sostenidamente en los
Gltimos cinco afos, llegando a alcanzar un promedio
del orden del 2% en el afio 2006.

Respecto de los niveles de las tarifas de descuento de
los paises mencionados, en general las cifras reflejan
que han tendido a estabilizarse. En nuestro pais, sin
embargo, han disminuido sostenidamente. A modo
de referencia, la tarifa de descuento promedio en
Chile es inferior a la de la Union Europea y similar
a la de Estados Unidos.

2006 los esquemas de operacion de tarjetas
de crédito, las caracteristicas de este
mercado hacen que su estructura sea
bastante compleja. Cabe destacar que
las autoridades supervisoras y los

organismos de competencia de diversos paises estan

conscientes de la importancia que han adquirido los
medios de pago electrénicos, en especial el uso de
tarjetas bancarias; asimismo, estan especialmente
interesados en lograr mayor eficiencia, transparencia

y competencia en este mercado. Para ello han

acentuando sus esfuerzos con miras a disponer de

una vision integral de la naturaleza y caracteristicas
de estos medios de pago.

Dada la importancia que han cobrado en Chile y
en el mundo los medios de pago electronico, los
organismos reguladores y supervisores también tienen
como objetivo buscar la eficiencia y seguridad de
estos medios de pago. Es asi como en los ultimos afios
se ha promulgado una nueva regulacion y supervision
que apunta a contribuir a una mayor transparencia
—especialmente en temas tarifarios—y a promover
un amplio conocimiento de los servicios de pago. En
particular, se promulgd una nueva normativa para las
tarjetas de crédito bancarias y no bancarias basada en
mecanismos de gestion y control de riesgos de crédito,
de liquidez, financieros y operacionales que deben
adoptar los emisores y operadores.

Por otra parte, dado que este mercado esta sujeto a
un permanente desarrollo y perfeccionamiento, se
hace necesario y recomendable seguir profundizando
en estas materias, realizar una vigilancia efectiva,
conocer con mayor detalle los aspectos operativos
de los procesos para, cuando proceda, fomentar los



ECONOMIA CHILENA

cambios pertinentes que apunten a lograr mayor
transparencia, una adecuada gestién y control de los
riesgos asociados a este mercado y fomentar politicas
de intercambio u otras, que sean el reflejo de un
mercado competitivo.

Finalmente, cabe destacar que, aunque no existen
medidas universales a aplicar para lograr los objetivos
de eficienciay seguridad en estos mercados, si existen
aspectos comunes consensuados por las autoridades
supervisoras y reguladoras que se encaminan en esa
direccion. Entre las medidas o acciones recomendadas,
se puede mencionar el disefio de politicas con el fin
de superar obstaculos de orden juridico y regulatorio
que impiden el desarrollo y la innovacion del
mercado; ademas, estas deben fomentar condiciones
y comportamientos competitivos del mercado
que apoyen el desarrollo de estandares y de una
infraestructura eficaz.
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