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Expediente 006-2021/CLC
Expediente 005-2022/CLC
(Acumulados)

Resolucion 048-2025/CLC-INDECOPI

3 de abril de 2025

VISTOS:

Las denuncias interpuestas el 28 de diciembre de 2021' y 6 de junio de 2022 por Ebanx
Peru S.A.C. (en adelante, Ebanx) y Demerge Peri S.A.C. (en adelante, Demerge),
respectivamente, contra Visa International Service Association y Visa International Peru
S.R.L. (en adelante, conjuntamente, Visa); la solicitud de ampliacién de cargos
presentada por Ebanx contra Visa el 3 de julio de 20232 las Resoluciones de Inicio 013,
068 y 069-2023/DLC-INDECOPI; los descargos a las Resoluciones de Inicio; los escritos
presentados durante la fase probatoria; el Informe Técnico 041-2024/DLC-INDECOPI
del 2 de julio de 2024 (en adelante, el Informe Técnico); los escritos de alegatos al
Informe Técnico; las audiencias virtuales de Informe Oral llevadas a cabo el 18 de
octubre de 2024 y 17 de febrero de 2025, los alegatos finales presentados y las demas
actuaciones del procedimiento; y,

I. ANTECEDENTES
1.1 Expediente 006-2021/CLC

1. El 28 de diciembre de 2021, Ebanx interpuso una denuncia contra Visa ante la
Direccion Nacional de Investigacion y Promocion de la Libre Competencia (en
adelante, la Direccion®) por un supuesto abuso de posicién de dominio consistente
en la realizacién de conductas que impiden o dificultan el acceso o permanencia
de competidores actuales o potenciales en el mercado por razones diferentes a
una mayor eficiencia economica, infraccion tipificada en el literal h) del articulo
10.2 del Texte Unico Ordenado de la Ley de Represion de Conductas

' Ladenuncia se presentd el 24 de diciembre de 2021 a través de la Mesa de Partes Virtual del Indecopi; sin embargo,
al ser un dia feriado, se considerd recibida el siguiente dia habil.

2 El escrito de ampliacién de cargos se presentd el 30 de junio de 2023 a través de la Mesa de Partes Virtual del
Indecopi, sin embargo, al ser un dia feriado, se considerd recibido el siguiente dia habil.

?  De conformidad con los articulos 96 y 97 del Texto Integrado del Nuevo Reglamento de Organizacién y Funciones
del Indecopi, aprobado por la Resolucién 063-2021-PRE/INDECOPI del 4 de junio de 2021, la Direccidn ejerce las
funciones de la Secretaria Técnica de la Comision de Defensa de la Libre Competencia del Indecopi.
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Anticompetitivas® (en adelante, TUO de la LRCA)®, La denuncia se sustentd en los
siguientes argumentos:

VERSION PUBLICA

(i)  Para procesar pagos con tarjeta de comercios electrénicos no domiciliados
en Perl, existen dos (2) mecanismos: el tradicional o cross-border de Visa
y el uso de agentes de recaudo internacional (‘collection agent’), como
Ebanx.

(i) En el sistema cross-border, las transacciones realizadas por consumidores
peruanos se consideran efectuadas en el exterior y son capturadas en
moneda extranjera por un adquirente ubicado en el pais del comercio
extranjero. Este mecanismo implica una tasa mas alta debido a |la naturaleza
internacional de dichas transacciones.

(i) En cambio, el mecanismo de los agentes de recaudo internacional permite
procesar las transacciones con comercios extranjeros como locales, en
moneda nacional (soles). Entre los beneficios de este sistema se
encuentran: (a) la reduccién de la tasa aplicada a las transacciones
internacionales; (b) la facilitacién del ingreso de comercios extranjeros al
mercado peruano; y, (c) el acceso de los consumidores peruanos a
productos y servicios de empresas extranjeras.

(iv) Para que Ebanx pueda operar como un agente de recaudo, es necesario
que tenga acceso a la red de tarjetahabientes y comercios de la marca Visa
en el Pert, que representa el 80% del mercado de consumo en el pais. Para
lograr este acceso, Ebanx contrata los servicios de un adquirente local,
como Compafia Peruana de Medios de Pagos S.A.C. (en adelante, Niubiz).

(v) Mediante cartas del 4 y 8 de noviembre de 2021, Niubiz informé a Ebanx
sobre la decisién de Visa de implementar el programa piloto “Expanded
Merchant Location Pilot Program” (en adelante, el Programa EMLP), cuyo
objetivo seria aplicar una tasa adicional a las transacciones realizadas con
comercios ubicados fuera de la jurisdiccion del adquirente peruano.

A criterio de Ebanx, la implementacion de este programa constituiria una
medida arbitraria, discriminatoria e injustificada, que podria calificar como
una practica anticompetitiva. Esto se debe a que la tasa adicional se
aplicaria en las transacciones realizadas por los agentes de recaudo
internacional con el fin de dificultar su permanencia en el mercado o
excluirlos. Con ello, se favoreceria la prevalencia del mecanismo cross-
border, que seria mas costoso y, en consecuencia, mas rentable para Visa.

4 El Texto Unico Ordenado vigente al momento de la presentacién de la denuncia de Ebanx era el aprobado mediante
Decreto Supremo 030-2019-PCM y publicado en el diario oficial El Peruano el 19 de febrero de 2019, En la actualidad,
rige el TUO aprobado mediante Decreto Supremo 111-2024-PCM y publicado en el diario oficial El Peruano el 12 de
octubre de 2024. Cabe indicar que no hay diferencias entre une y otro TUQ respecto del contenido del articulo 10.2,

¥ TUOdelaLRCA
Articulo 10.- El abuso de la posicion de dominio
10.2. El abuso de la posicién de dominio en el mercado podra consistir en conductas de efecto exclusorio tales como:
(..}
h) En general, aguellas conductas que impidan o dificulten el acceso o permanencia de competidores actuales o
potenciales en el mercado por razones diferentes a una mayor eficiencia econdmica.
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2. El 25 de enero de 2022, Ebanx complementé su denuncia y presenté informacién
en respuesta al requerimiento de informacion formulado por la Direccién mediante
Carta 020-2022/DLC-INDECOPI del 13 de enero de 2022. Entre sus principales
argumentos, sefiald los siguientes:

() Ebanx opera como una plataforma que organiza a todos los grupos
necesarios para ofrecer una solucion integral de pages, permitiendo la
realizacion de transacciones internacionales. Su modelo de negocio incluye
la transferencia de fondos a comercios extranjeros que proveen servicios o
productos a consumidores peruanos.

Dado su alcance y modelo de operacion, Ebanx no puede ser considerado
un facilitador de pagos, ya que estos Gltimos complementan a las
plataformas tradicionales, como Visa o Mastercard. En contraste, Ebanx
compite directamente con Visa al ofrecer un sistema alternativo al cross-
border.

(i)  Elanalisis de la autoridad debe considerar que la competencia en la industria
de medios de pago no se limita a actores dentro de una misma plataforma
("intraplataforma”), sino que ocurre entre plataformas con distintos modelos
de negocio (“intermodal” o “entre plataformas”), como el sistema cross-
border y el de los agentes de recaudo internacional.

3.  EI 25 de febrero de 2022, Ebanx informé a la Direccién que, mediante carta del 23
de febrero de 2022, Niubiz habia comunicado la resolucion del contrato que
mantenia con su empresa. Esto, a criterio de Ebanx, evidenciaria el peligro
sefialado por su empresa: el impedimento de acceso a la red de tarjetahabientes
de Visa y, con ello, su exclusiéon del mercado peruano.

4, Con el objetivo de recopilar informacion sobre el servicio de aceptacion de pagos
a comercios extranjeros que ofrecen bienes y/o servicios en el Pery, la Direccién
formulé un requerimiento de informacion a Visa y a ofros agentes que
desempefian funciones similares a Ebanx:

Carta de requerimiento Agente Fecha de respuesta

Carta G‘%i?:;gf;;”%%‘m del | payy Peru S.ALC. 17 de febrero de 2022
SRR SOPIS |  peno M aC 14 de marzo de 2022
Cop OSSR . | Dhocsl Perd SAL. 18 de marzo de 2022
R L Visa 16 de marzo de 2022

Asimismo, mediante Carta 129-2022/DLC-INDECQOPI del 18 de febrero de 2022,
la Direccién cité a PayU Pert S.A.C. (en adelante, PayU) a una entrevista virtual,
la cual se llevd a cabo el 25 de febrero de 20225,

& Dicha informacién fue incorporada al Expediente mediante Razones de Direccién 004, 009 y 012-2022/DLC-
INDECOPI del 10 de febrero, 3 de marzo y 31 de marzo de 2022,
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El 29 de marzo de 2022, Ebanx amplié los argumentos de su denuncia y presenté
(i) el Reporte Anual de Visa de 2021, en el que la marca indicaria que enfrenta
una creciente competencia por parte de "proveedores de pago alternativos”; y (ii)
un informe econdmico que analiza la relacion de competencia que existiria entre
su empresa y Visa, asi como los efectos de la implementacion del Programa
EMLP.

Mediante Resolucion 023-2022/DLC-INDECOPI (en adelante, la Resolucion 023-
2022) del 31 de marzo de 2022, la Direccion resolvié no admitir a tramite la
denuncia presentada por Ebanx, al no haberse acreditado la existencia de una
conducta con efecto exclusorio, dado que Ebanx y Visa no competirian entre si al
operar en mercados distintos.

El 3 de mayo de 2022, Ebanx interpuso un recurso de apelacién contra la
Resolucion 023-2022, a fin de que la Sala Especializada en Defensa de la
Competencia (en adelante, la Sala) revocara el referido pronunciamiento y
ordenara la admision a tramite de su denuncia. Asimismo, solicité a dicho organo
la convocatoria de una audiencia de Informe Oral, la cual se llevo a cabo el 24 de
agosto de 2022.

Mediante Resolucién 164-2022/SDC-INDECOPI del 28 de octubre de 2022, la
Sala revoco la Resolucion 023-2022 al considerar que, de forma indirecta, Visa —
a través de sus adquirentes y facilitadores de pagos— y Ebanx, competirian por
captar a los comercios extranjeros para que utilicen sus respectivas plataformas
(el sistema cross-border de Visa y el modelo de agentes de recaudo de Ebanx)
con el fin de ofrecer bienes y servicios en el Peru.

Tras establecer la posible relacién de competencia, la Sala constaté la existencia
de indicios sobre la conducta denunciada y su efecto exclusorio en los actores que
participarian en el mercado afectado.

En observancia del mandato de la Sala, mediante Resolucion 013-2023/DLC-
INDECOPI del 24 de febrero de 2023 (en adelante, la Resolucién 013-2023), la
Direccion admitio a tramite la denuncia presentada por Ebanx.

El 14 de abril de 2023, Visa presentd sus descargos a la Resolucion 013-2023 e
informé que, tras una evaluacion detallada de las posibles consecuencias del
Programa EMLP, decidié no implementarlo. En su lugar, propuso un “Periodo de
Transicion”,

Cabe precisar que Visa también comunicé esta decision a Niubiz e Izipay, segun
consta en el escrito presentado por Visa el 12 de mayo de 2023, en respuesta al
requerimiento formulado por la Direccibn mediante Carta 564-2023/DLC-
INDECOPI del 3 de mayo de 2023.

El 13 de junio de 2023, Visa informé a la Direccién sobre la investigacién seguida
contra dLocal Argentina S.A., agente que realizaria funciones similares a las de
Ebanx.

\
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El 3 de julio de 2023, Ebanx solicité ampliar la imputacién de cargos contra Visa,
argumentando que, a través de la carta del 4 de abril de 2023, Niubiz habia
comunicado la decision de Visa de no ofrecer el Programa EMLP. En su lugar,
Visa establecié un “Periodo de Transicion" de seis (6) meses, durante el cual los
adquirentes y sus facilitadores de pagos debian cesar el procesamiento de
transacciones con comercios extranjeros. Una vez finalizado este periodo, a partir
del 16 de setiembre de 2023, procesar dichas transacciones constituiria una
violacién a las Reglas Visa'.

Segun Ebanx, esto evidenciaria una negativa pura y directa por parte de Visa de
permitir el acceso a su red de tarjetahabiente en el Perdl, lo que podria constituir
una practica anticompetitiva de abuso de posicién de dominio bajo la infraccién
tipificada en el literal a) del articulo 10.2 del TUO de la LRCA®.

Mediante Resoluciéon 069-2023/DLC-INDECOPI del 1 de setiembre de 2023, la
Direccion decidié ampliar la imputacién de cargos contra Visa e incluir los nuevos
hechos informados por Ebanx en su escrito del 3 de julio de 2023.

1.2. Expediente 005-2022/CLC

14.

El 6 de junio de 2022, Demerge Per( S.A.C. (en adelante, Dlocal) interpuso una
denuncia contra Visa, Niubiz y Procesos de Medios de Pago S.A. (en adelante,
Izipay) por un presunto abuso de posicion de dominio consistente en la aplicacién
de condiciones desiguales para prestaciones equivalentes que cologuen de
manera injustificada a unos competidores en situacion desventajosa frente a otros;
incitar a terceros a no proveer bienes o prestar servicios, 0 a no aceptarlos; y, la
realizacion de conductas que impiden o dificultan el acceso o permanencia de
competidores actuales o potenciales en el mercado por razones diferentes a una
mayor eficiencia econémica, infracciones tipificadas en los literales b), g) y h),
respectivamente, del articulo 10.2 del TUO de la LRCA?. La denuncia se sustentd
en los siguientes argumentos™®:

Las Reglas Visa a las cuales las partes del procedimiento hacen referencia son las "Reglas Bésicas de Visa y Reglas
de Productos y Servicios de Visa™ (“Visa Core Rules and Visa Product and Service Rules"). Estas se encuentran
disponibles en los siguientes enlaces:

- ht‘lns.'ﬂwww.uisa.cnm.pefcuntenﬂdamNCDMIr:ImnIuad!ahnLrt~vi5ar\risa-rules—puhli&r5nanish.pdf (actualizadas
al 13 de abril de 2024) - Versién en espafiol (Uima consulta: 28 de marzo de 2025).

- biips:/lusa. visa.com/content/dam/\VCOM/download/about-visa/visa-rules-public.pdf (actualizadas al 19 de
octubre de 2024) - Version en inglés (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

Las Reglas \Visa de octubre de 2021 se incorporaron a los Expedientes Acumulados mediante Razdn de Direccién
005-2024/DLC-INDECOPI del 17 de mayo de 2024.

TUO de la LRCA
Articulo 10.- El abuso de la posicién de dominio
10.2. El abuso de la posicién de dominio en el mercado podra consistir en conductas de efecto exclusorio tales como:

()

a) Negarse injustificadamente a satisfacer demandas de compra o adquisicién, o a aceplar ofertas de venta o
prestacion, de bienes o servicios; (...).

Veer nola a pie 4 de la presente Resolucion.

Ademas de otros documentos que fueron presentados junto con la denuncia.
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Dlocal, en su calidad de facilitador de pagos, afilia tanto a comercios locales
como extranjeros, siendo estos Ultimos la principal fuente de sus ingresos.

La operacion de Dlocal genera diversos beneficios en el mercado de
procesamiento de pagos a comercios extranjeros, ya que permite: (a) que
un mayor segmento de consumidores peruanos acceda a productos o
servicios de empresas extranjeras utilizando sus tarjetas locales; (b) el pago
en moneda local, evitando que el consumidor asuma el riesgo cambiario; (c)
la reduccién de la tasa cobrada por transacciones internacionales; (d) el
ingreso de comercios extranjeros al mercado peruano; (e) una mayor
recaudacién tributaria para el Estado, y, (f) mayores tasas de aprobacién de
las transacciones.

Las transacciones que no son procesadas por facilitadores de pagos como
Dlocal se realizan mediante el modelo cross-border, en el cual las
transacciones se efectian dentro de la plataforma de una marca
internacional y a través de adquirentes internacionales. Dicho sistema
estaria controlade y definido por la marca, conforme a las reglas
establecidas en los contratos de licenciamiento o franquicia suscrito con los
adqguirentes.

Entre octubre de 2021 y abril de 2022, Niubiz e |zipay enviaron diversas
cartas a Dlocal, en las que informaron sobre la decision de Visa de
implementar el Programa EMLP, el cual disponia la prohibicién de afiliar
comercios domiciliados en el Espacio Economico Europeo, asi como
también la aplicacion de una tarifa adicional para el procesamiento de
operaciones que involucren a comercios extranjeros. Estas nuevas tarifas
debian ser asumidas por los adquirentes y serian trasladadas en su totalidad
a Dlocal.

A criterio de Dlocal, estas tarifas no tendrian sustento econémico y
generarian un impacto en sus ingresos con efecto exclusorio.

Mediante carta del 9 de abril de 2022, Niubiz informé a Dlocal que, a partir
del 10 de abril de 2022, suspenderia el procesamiento de pagos con
comercios extranjeros, debido a que Dlocal no estaba de acuerdo con los
términos del Programa EMLP. En consecuencia, Niubiz suspendio el
procesamiento de pagos hasta el 13 de abril de 2022, lo que ocasiond
perjuicios a Dlocal y la necesidad de destinar recursos no previstos.

En cuanto a la relacibn de competencia entre Dlocal y las empresas
denunciadas, sefialé:

- Si bien existe una relacién de dependencia entre el facilitador de pagos
y el adquirente, ya que el primero requiere del segundo para acceder a
la red de una marca (como Visa o Mastercard), la relacion de
competencia entre ambos se daria: (a) buscando afiliar la mayor
cantidad de comercios posibles a efectos de procesar sus operaciones;
y, (b) al momento de que el comercio opte por procesar sus operaciones
a través del adquirente o del facilitador de pagos. Es por ello que Niubiz
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e lzipay estarian interesados en que Dlocal sea excluido del mercado,
en la medida que estarian en la posicion de captar la totalidad del flujo
de comercios que dejaria de procesar.

- Por ofro lado, la relacion de competencia entre Visa y Dlocal se
desarrollaria en un plano horizontal, debido a que existe una
competencia en virtud del sistema que adopte el comercio extranjero,
pudiendo optar por el sistema cross-border (que supondria un beneficio
mayor para Visa) o el modelo de plataforma de pagos internacionales
como el prestado por Dlocal.

- Niubiz y Visa tendrian una relacién vertical al estar vinculados debido a
la participacién de Visa en el accionariado de Niubiz, existiendo entonces
una relacion de competencia indirecta entre Dlocal y Visa.

(vii) Visa estaria abusando de su posicién de dominio en el mercado de los
servicios de pago con tarjetas (crédito y/o débito) en el sector e-commerce,
donde ostentaria una participacion del 61%, mediante la aplicacion del
Programa EMLP. Dicho programa estaria dirigido exclusivamente al
procesamiento de operaciones de comercios no domiciliados en el Perl. De
esta forma, este trato discriminatorio evidenciaria la intencion de Visa de
excluir a Dlocal del mercado.

El 30 de junio de 2022, Dlocal amplio los alcances de su denuncia. En particular,
indicé que, mediante cartas remitidas el 10 de junio de 2022, Niubiz e lIzipay
informaron la suspension hasta nuevo aviso del Programa EMLP. Sin perjuicio de
ello, dichos adquirentes habrian comunicado a su empresa que el 15 de setiembre
de 2022 debia cesar el procesamiento de transacciones correspondientes a
comercios extranjeros.

De acuerdo con Dlocal, Visa, Niubiz e lzipay seguirian incurriendo en practicas
anticompetitivas con el objetivo de excluirla del mercado. Esto se refleja en una
presunta negativa injustificada a afiliar y procesar transacciones de comercios no
domiciliados en Perd, infraccién tipificada en el literal a) del articulo 10.2 del TUO
de LRCA.

A fin de contar con mayores elementos de juicio respecto de las conductas
denunciadas por Dlocal, la Direccion llevé a cabo las siguientes entrevistas:

Carta de citacion a entrevista Agenle Fecha de entrevista

Carta 685 y 907-2022/DLC-INDECOPI 23 de junio de 2022

del 20 de junio y 2 de agosto de 2022, Dlocal
respectivamente 8 de agosto de 2022
Carta 733-2022/DLC-INDECOPI del . .
30 de junio de 2022 Izipay 14 de julio de 2022
Carta 776-2022/DLC-INDECOPI del 4 TR G
de julio de 2022 Niubiz 6 de junio de 2022
Carta 906-2022/DLC-INDECOPI del 2 Visa 5 de agosto de 2022

de agosto de 2022
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El 14 de julio de 2022, Dlocal presentod un informe econémico sobre los efectos de
la implementacion del Programa EMLP'',

El 2 de agosto del 2022, Dlocal presenté un escrito complementario, mediante el
cual precisd, entre otros aspectos, que Visa habria reconocido en su Reporte
Anual de 2021 que en el ambito de los pagos electronicos compite con los
procesadores de pago para el procesamiento de las transacciones de su empresa.
Asimismo, proporciond las decisiones emitidas por las agencias de competencia
de Chile y Colombia, mediante las cuales se impusieron medidas cautelares a Visa
y a ?:ros agentes econémicos por conductas similares a las denunciadas en
Peru's,

El 19 de agosto de 2022, Dlocal presenté un informe econdémico sobre los efectos
negativos que tendria la implementacion del Programa EMLP en su actividad,
funcionamiento y capacidad'®.

El 5 y 9 de setiembre de 2022, Izipay y Visa, respectivamente, presentaron su
posicion respecto de la denuncia interpuesta por Dlocal™,

Mediante Razén de Direccion 040-2022/DLC-INDECOPI del 12 de setiembre de
2022, la Direccion incorporé al expediente, entre otros documentos, los escritos
de Niubiz, PayU, PPRO Peru S.A.C. (en adelante, PPRO), DLocal Pera S.A.C. y
Visa, presentados entre el 26 octubre de 2021 y 18 de marzo de 2022, asi como
la entrevista llevada a cabo con PayU el 25 de febrero de 2022'%, Asimismo, se
incorpord la Resolucion 023-2022 del 31 de marzo de 2022, tramitada en el marco
del Expediente 005-2021/CLC, que declaré improcedente la denuncia de Ebanx.

Mediante Resolucién 078-2022/DLC-INDECOPI (en adelante, la Resolucion 078-
2022) del 15 de setiembre de 2022, la Direccion resolvio no admitir a tramite la
denuncia presentada por Dlocal, al no haberse acreditado la existencia de una
conducta con efecto exclusorio. En particular, se considerd que (i) si bien Niubiz e
Izipay podrian competir con Dlocal en el servicio de afiliacion a los comercios
extranjeros, estos adquirentes se encontrarian prohibidos de realizar dicha
actividad conforme a las Reglas Visa, por lo que no tendrian incentivos de
excluirla; y, (ii) Dlocal y Visa ofrecerian servicios distintos, por lo que no existe una
relacion de competencia entre ambas.

Dicha informacién proviene del Expediente 001-2022/CLC-MC, en el cual se tramitd la solicitud de medida cautelar
presentada por Dlocal, y fue incorporada al Expediente mediante Razén de Direccion 032-2022/DLC-INDECOPI del
1 de agosto de 2022.

Diocal presentd las siguientes decisiones: (i) Resolucién del 22 de junio de 2022, emitida por el Tribunal de Defensa
de la Libre Competencia de Chile y (ii) Resolucidn 48720 del 27 de julic de 2022, emitida por la Superintendencia de
Industria y Comercio de Colombia.

Cabe precisar que en dicho Informe también se analiza los efectos del programa de Mastercard: Payment
Intermediary Foreign Exchange Operators (PIFQ).

La denuncia fue trasladada a Niubiz, lzipay y Visa, en respuesta a las solicitudes presentadas por dichas empresas,
el 11 y 14 de julio, y 5 de agosto de 2022.

Dichos documentos provienen del Expediente 012-2021/CLC-EM, en el cual se llevé a cabo el andlisis de los
programas EMLP y PIFO ("Payment Intermediary Foreign Exchange Operafors”) de MasterCard, que derivd al
"Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacion de Pagos a Comercios Extranjeros” emitido por el Indecopi
an agosto de 2022.
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El 12 de octubre de 2022, Dlocal interpuso un recurso de apelacién contra la
Resolucion 078-2022, a fin de que la Sala revocara el referido pronunciamiento y
ordenara la admision a tramite de su denuncia.

El 24 de noviembre de 2022, Visa informo a la Direccién acerca de la investigacion
realizada por Muddy Waters LLC sobre DLocal Limited'®,

Mediante Resolucién 0048-2023/SDC-INDECOPI del 20 de abril de 2023, la Sala
revoco parcialmente la Resolucién 048-2022 al considerar que, de forma indirecta,
Visa —a través de sus adquirentes y facilitadores de pagos— y Dlocal competirian
por captar a los comercios extranjeros para que utilicen sus respectivas
plataformas (el sistema cross-border de Visa y el de los facilitadores de pagos
como Dlocal) con el fin de ofrecer bienes y servicios en el Peru.

Tras establecer la posible relacion de competencia entre Dlocal y Visa, la Sala
constatd la existencia de indicios solo sobre las conductas infractoras tipificadas
en los literales h) y a) del TUO de la LRCA, ademas de identificar el posible efecto
exclusorio en los actores que participarian en el mercado afectado.

Mediante Razon de Direccion 021-2023/DLC-INDECOPI del 13 de julio de 2023,
la Direccion incorporé al expediente el escrito presentado por Visa el 21 de abril
de 2023, en el marco de la tramitacion del Expediente 006-2021/CLC. En dicho
escrito, Visa informé que, tras una evaluacién detallada de las posibles
consecuencias del Programa EMLP, decidid® no implementarlo y, en su lugar,
propuso un “Periodo de Transicion”,

En observancia del mandato de la Sala, mediante Resolucién 068-2023/DLC-
INDECOPI del 29 de agosto de 2023, la Direccion admitié a trémite la denuncia
presentada por Dlocal.

Acumulacién de Expedientes (006-2021/CLC y 005-2022/CLC)

Mediante Resolucion 070-2023/DLC-INDECOPI del 1 de setiembre de 2023, la
Direccion decidid acumular los expedientes 006-2021/CLC y 005-2022/CLC,
debido a la conexidad entre los agentes involucrados y los hechos denunciados.

Asimismo, en dicho pronunciamiento, la Direccién otorgé a Visa un plazo de treinta
(30) dias habiles para presentar sus descargos respecto de las Resoluciones 068
y 069-2023/DLC-INDECOPI.

El 17 de octubre de 2023, Visa present6 sus descargos a las Resoluciones 068 y
069-2023/DLC-INDECOPI, sefialando, entre sus principales argumentos, lo
siguiente:

Sobre la supuesta relacion de competencia:

(i) Visa opera en el mercado de redes de pago, enfocandose en conectar a
adquirentes y emisores con comercios y tarjetahabientes, respectivamente,

" Dicho escrito fue trasladado por la Direccién a la Sala mediante Memorandum 000644-2022-DLC/INDECOPI del 2
de diciembre de 2022,
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a traves de su plataforma de dos lados, garantizando transacciones seguras
y confiables. La distincion entre el mercado de redes de pago, en el que
compite Visa, y el mercado de adquirencia y emision es reconocida por
entidades como la Comisién Europea. Por lo tanto, Visa no compite con los
adquirentes, emisores ni con los facilitadores de pagos.

La diferencia de roles entre Visa y los participantes de su red, incluidos los
facilitadores de pagos, se sustenta en: (a) las definiciones establecidas en
la Circular 0027-2022-BCRP, Reglamento de los Acuerdos de Pago con
Tarjetas (en adelante, Reglamento APT); (b) los contratos suscritos por
Dlocal y Ebanx con los adquirentes para acceder a la red de Visa en Peru;
y, (c) la practica y el tipo de actividades que estos actores realizan en la red
de Visa.

Tanto Ebanx como Dlocal han alegado tener una “plataforma” similar a la de
Visa. Sin embargo, esta afirmacién es incorrecta, ya que dichas empresas
completan todo el ciclo transaccional utilizando la red de Visa, disfrazando
una transaccion internacional como una local. Sin la participacion de una red
de pagos, los denunciantes no pueden completar el flujo de autorizacion,
compensacion y liquidacion de transacciones de sus comercios.

En la decision de la Corte Suprema de los Estados Unidos para el caso "Ohio
v. American Express Co.", se determind que Gnicamente otras plataformas
de dos lados pueden competir con una plataforma de transacciones de dos
lados. En ese sentido, aunque los denunciantes mantienen contratos con
algunas plataformas de pago, como Mastercard, SafetyPay y PagoEfectivo,
son estas redes las que realmente compiten con Visa. La actividad que los
denunciantes buscan legitimar como una “plataforma de pago” se reduce a
un acuerdo privado con determinados comercios.

Los estudios realizados sobre las ventas e-commerce y/o cross-border no
estan relacionados con la existencia de competencia por transacciones con
los denunciantes. Visa tiene interés en que todas las partes de su red
obtengan beneficios y encuentren valor por el uso de su red de pagos.

Sobre la imputacion tipificada en el literal h) del articulo 10.2 del TUQO de la LECA:

(vi)

El Programa EMLP dirigido a los adquirentes no fue aceptado ni
implementado en Per(; por lo que no tiene validez juridica’’.

Sobre la imputacion tipificada en el literal a) del articulo 10.2 del TUO de la LRCA:

(vii) Lo gue se pretende cuestionar es la razonabilidad de la Regla Visa sobre la

adquirencia doméstica'®, vigente desde antes de que Ebanx y Dlocal
iniciaran operaciones en Perl y que ambos aceptaron voluntariamente al

7 Solo se aplicaron condiciones especificas, como el reporte de transacciones transfronterizas que venian procesando

con facilitadores de pagos.

La regla de adquirencia doméstica, contenida en las Reglas Visa, establece que los adquirentes solo pueden procesar
transacciones de comercios ubicados dentro de su pais, incluyendo territorios y posesiones. Para mas informacian,
revisar |la seccion 4.3.1 de la presente Resolucidn.
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suscribir los contratos de licencia con los adquirentes. Esta situacion es
suficiente para determinar que no existe una "negativa injustificada”, ya que
Visa no ha cambiado su posicibn ni ha modificado las condiciones
comerciales ofrecidas.

En este contexto, la imputacién contenida en las Resoluciones 068 y 069-
2023/DLC-INDECOPI contraviene el principio de tipicidad previsto en el
numeral 4) del articulo 248 del Texto Unico Ordenado de la Ley 27444, Ley
del Procedimiento Administrativo General (en adelante, TUO de la LPAG).
Exigir el cumplimiento de los términos contractuales acordados no deberia
ser considerado una "negativa injustificada" sujeta a sancion.

Sin perjuicio de lo anterior, la regla de adquirencia doméstica se encuentra
sustentada en las siguientes justificaciones: (a) reduccion de riesgos de
fraude y otras actividades ilicitas; (b) consistencia con la regulacién nacional
e internacional; y, (c) evita impactos negativos a Visa y sus clientes, incluidos
los consumidores, quienes consideran que todas sus transacciones estan
respaldadas por la marca.

Los presuntos impactos negativos alegados por los denunciantes carecen
de sustento, pues: (a) no existe una variacion en los precios al consumidor
por procesar operaciones a través del sistema cross-border, (b) no se
generan mayores costos para los comercios extranjeros; y, (c) no es cierto
que el esquema ofrecido por Ebanx y Dlocal permita el acceso de los
consumidores al mercado internacional, dado que la mayoria de las tarjetas
estan habilitadas para compras internacionales.

En la misma fecha, Dlocal presentd sus alegatos a las Resoluciones 068 y 069-
2023/DLC-INDECOPI, asi como un informe econémico sobre los posibles efectos
anticompetitivos de la disposicion de Visa sobre no procesar transacciones con
comercios extranjeros. Entre otros argumentos, indicé que:

(M

(i)

Mediante carta del 4 de abril de 2023, Niubiz informé que Visa habia
decidido no ofrecer el Programa EMLP y, en su lugar, establecié un “Periodo
de Transicion" de seis (6) meses para que los adguirentes y sus facilitadores
se abstengan de procesar gradualmente solicitudes de autorizacion y
compensacion de comercios extranjeros.

Visa no ha proporcionado justificaciones de indole técnica, legal, econémica
o comercial para esta decision. Segun Dlocal:

- El hecho de que los consumidores pueden realizar transacciones
internacionales con comercios extranjeros utilizando tarjetas Visa no
impide que enfrenten cobros adicionales.

- Muchos comercios que realizan sus transacciones bajo el sistema cross-
border muestran los precios de sus productos o servicios en soles, pero
luego incluyen un disclaimer indicando que el cobro se realizara en
ddlares, aplicando el tipo de cambio definido por el banco.
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- Visa no ha explicado como la restriccion de transacciones de comercios
extranjeros garantizaria el cumplimiento de las normas y regulaciones.

- Los faciltadores de pagos, como Dlocal, cuentan con sistemas de
monitoreo y seguridad para mitigar riesgos potenciales en las
transacciones con tarjetas de pago. Ademas, cuentan con
procedimientos rigurosos para la afiliacién de comercios.

Asimismo, proporciono las decisiones emitidas por las agencias de competencia
de Republica Dominicana, Chile, Colombia y Argentina con el objetivo de
evidenciar como se ha desarrollado en estos paises la intencién de Visa de
implementar el Programa EMLP y/u otra conducta que busque restringir la
afiliacién de comercios extranjeros’®.

31. Mediante Razén de Direccion 029-2023/DLC-INDECOPI del 19 de octubre de
2023, se incorporé a los Expedientes Acumulados ciertos documentos del
Expediente 001-2023/CLC-MC2°,

32. Mediante Cartas 1337, 1338 y 1339-2023/DLC-INDECOPI del 26 de octubre de
2023, la Direccion informé a las partes del procedimiento acerca del inicio del
periodo de prueba.

33. Mediante Razon de Direccion 033-2023/DLC-INDECOPI del 14 de diciembre de
2023, se incorpord a los Expedientes Acumulados ciertos documentos del
Expediente 012-2021/CLC-EM?'.

34. Con el objetivo de reunir mayores elementos de juicio sobre las conductas
denunciadas, la Direccion realizo los siguientes requerimientos:

Carta de requerimiento Agente Fecha de respuesta
Carta 1531-2023/DLC-INDECOPI del i
6 de diciembre de 2023 Diocal 21 de diciembre de 2023

®  Diocal presentd las sigulentes decisiones: (i) Resolucién DE-004-2023 del 5 de abril de 2023, emitida por la Direccion

Ejecutiva de la Comisidn Macional de Defensa de la Competencia de Republica Dominicana; (ii) Resolucién del 8 de
mayo de 2022, emitida por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia de Chile; (iii) Resolucién 48720 del 27 de
julio de 2022, emitida por la Superintendencia de Industria y Comercio de Colombia; vy, (iv) Sentencia 1261372023,
emitida por el Juzgado Civil y Comercial Federal del Poder Judicial de la Nacién de Argentina.

2 Entre otros, se incorporaron los siguientes documentos del Expediente 001-2023/CLC-MC, en el cual se tramito la
solicitud de medida cautelar presentada por Ebanx:

- El escrito de Ebanx del 4 de agosto de 2023, en respuesta a la Carta 958-2023/DLC-INDECOPIL.

= La Resolucion 0087-2023/SDC-INDECOPI, mediante la cual la Sala revocd en parte la Resolucién 057-
2022/CLC-INDECOPI, emitida por la Comisién el 5 de setiembre de 2022, que declaré infundada la solicitud de
medida cautelar formulada por Diocal.

- La Resolucién 081-2023/CLC-INDECOPI del 7 de setiembre de 2023, mediante la cual la Comisién declard
fundada la solicitud de medida cautelar formulada por Ebanx el 3 de julio de 2023.

¥ Entre otros, se incorporaren los siguientes documentos del Expediente 012-2021/CLC-EM:

- El escrito de Visa del 21 de enero de 2022, en respuesta a la Carta 028-2022/DLC-INDECOPI,

- Los escritos de Niubiz del 15 de febrero y 5 de mayo de 2022, en respuesta a las Cartas 088 y 382-2022/DLC-
INDECOPI, respectivamente.

- El escrito de Izipay del 8 de julio de 2022, en respuesta a la Carta 686-2022/DLC-INDECOPI.
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a de requerimiento 2] Fecha de respuesta
Carta 1532-2023/DLC-INDECOPI del
6 de diciembre de 2023 Ehanx = Ba-anam te 204
Carta 1580-2023/DLC-INDECOPI del ;
14 de diciembre de 2023 visa 17 de enero de 2024
Carta 1578-2023/DLC-INDECOPI del bling 15 de enero de 2024
14 de diciembre 2023 ipay 22 de enero de 2024
Carta 1579-2023/DLC-INDECOPI del Niubiz 16 de enero de 2024
14 de diciembre 2023 26 de enero de 2024
Carta 224-2024/DLC-INDECOPI del Ebanx 28 de febrero de 2024

12 de febrero de 2024
Carta 225-2024/DLC-INDECOPI del ot
12 de febrero de 2024 Zipay

12 de marzo de 2024
21 de febrero de 2024

Carta 226-2024/DLC-INDECOPI del 21 de febrero de 2024

12 de febrero de 2024 i 24 de mayo de 2024
Carta 223-2024/DLC-INDECOP! del —— 28 de febrero de 2024
14 de febrero de 2024 29 de febrero de 2024
Carta 339-2024/DLC-INDECOP] del 6 — P

de marzo de 2024

Asimismo, con la finalidad de conocer la relacion que mantienen los agentes como
Dlocal y Ebanx con los comercios extranjeros respecto al servicio de aceptacion
de pagos, la Direccion convocé a entrevistas a Uber, Tiendamia y Netflix mediante
Cartas 205, 276 y 360-2024/DLC-INDECOPI del 6, 19 de febrero y 5 de marzo de
2024, respectivamente??, Ademas, mediante correo electrénico del 26 de marzo
de 2024%, se coordind una entrevista con Hotmart. Estas reuniones se llevaron a
cabo entre el 15 de febrero y 8 de abril de 2024.

Adicionalmente, mediante Carta 375-2024/DLC-INDECOPI del 7 de marzo de
2023, la Direccion formulé un requerimiento de informacion a Netflix. Dicho
requerimiento fue atendido a través del escrito del 18 de marzo de 2023.

Mediante Oficio 031-2024/DLC-INDECOPI del 3 de abril de 2024, la Direccion
solicité al Banco Central de Reserva del Peru (en adelante, BCRP) informacion
vinculada con el nimero total de tarjetas de pago en Peru y de transacciones
realizadas en comercio electrénico. EI BCRP atendio dicho requerimiento el 11 y
15 de abril de 2024.

Mediante Cartas 689, 690, 688-2024/DLC-INDECOPI del 19 de abril, 22 y 24 de
abril de 2024, respectivamente, se comunico a las partes del procedimiento que
el periodo de prueba concluiria el 20 de mayo de 2024. Asimismo, se les indicd
que, de considerarlo pertinente, podrian presentar Unicamente documentos como
pruebas adicionales dentro de un plazo maximo de diez (10) dias habiles.

El 30 de abril de 2024, Dlocal presentd la decisién del Tribunal de Competencia
de Sudafrica (Competition Tribunal of South Africa), que otorgé una medida
cautelar a Depansum Proprietary Limited t/a d/Local ("Dlocal Sudafrica”) contra

Cabe precisar que la Direccién también convoctd a una entrevista a Cabify mediante la Carta 361-2024/DLC-
INDECOPI del 5 de marzo de 2024, No obstante, en la reunién realizada el B de marzo de 2024, dicho comercio
declard que recauda sus transacciones en Perd a través de su empresa constituida en el pais y no en el extranjero.

Dicho correo, asi como les enviados a los siguientes comercios: Spolify, Amazon, InDrive, Garena y HBO, fueron
incorporaron a los Expedientes Acumulados mediante Razdn de Direccion 005-2024/DLC-INDECOPI. Cabe sefalar
que, con excepcion de Hotmart, la Direccién no logré concretar una reunidn con los comercios mencionados.
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Visa y otros agentes econdmicos por la realizacién de conductas similares a las
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una legislacion distinta, la conducta ejercida por Visa vulnera los derechos a la
libre competencia.

VERSION PUBLICA

39. En la misma fecha, Ebanx solicitéd a la Direccion que formulara un requerimiento
de informacion a los comercios extranjeros a fin de consultarles si consideraban
que el servicio brindado por los facilitaderes de pagos locales, en relacion con la
aceptacion de pagos, representaba una alternativa al sistema cross-border.

40. En atencion a la solicitud de Ebanx, mediante Cartas 796, 797 y 798/DLC-
INDECOPI del 3 de mayo de 2024, la Direccién formulé requerimientos de
informacién a Hotmart, Tiendamia y Uber?. Dichos requerimientos fueron
atendidos por Hotmat y Uber el 10 y 22 de mayo de 2024%, respectivamente.

41. EI6de mayo de 2024, Visa presentd cinco (5) informes legales emitidos por firmas
de abogados extranjeros sobre la regulacion aplicable a los adquirentes y los
facilitadores de pagos en Estados Unidos, el Espacio Econémico Europeo, Brasil,
Argentina y Perd. Asimismo, adjunto un (1) informe que analiza las justificaciones
que sustentarian la regla de Visa sobre la adquirencia doméstica.

42. EIl 16 de mayo de 2024, Ebanx solicitd a la Comisidn convocar a una audiencia de
Informe Oral, considerando la complejidad del mercado bajo analisis y las
conductas anticompetitivas denunciadas contra Visa.

43. Mediante Razon de Direccion 005-2024/DLC-INDECOPI del 17 de mayo de 2024,
se incorporo a los Expedientes Acumulados, entre otros documentos, las Reglas
Visa del 16 de octubre de 2021.

44, Mediante Cartas 868, 869, 870-2024/DLC-INDECOPI del 21 y 23 de mayo de
2024, la Direccion comunicé a las partes del procedimiento que el periodo de
prueba habia finalizado el 20 de mayo de 2024.

45. El 28 de junio de 2024, Ebanx presenté un escrito complementario para que la
Direccién lo considerara en la emisién de su informe técnico. Sin embargo, al
haber sido presentado fuera del plazo del periodo de prueba, la Direccion no pudo
tomarlo en cuenta en su pronunciamiento, aunque informé que este seria puesto
a disposicion de la Comision?®.

46. EIl 2 de julio de 2024, la Direccion emitio el Informe Técnico, recomendando a la
Comisién declarar infundado el procedimiento administrativo sancionador iniciado
contra Visa por los siguientes argumentos:

#  Cabe precisar que, de manera previa a la solicitud de Ebanx, Netflix ya habia respondido la consulta planteada
mediante escrito del 18 de marzo de 2024.

En el caso de Hotmart, esta empresa atendié el requerimiento mediante correo electrénico del 10 de mayo de 2024,
el cual fue incorporado a los Expedientes Acumulados mediante Razdn de Direccian 005-2024/DLC-INDECOPI.

* Se informé de dicha decision a través de la Notificacién 209-2024/DLC-INDECOPI del 10 de julio de 2024
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(i) Visay los denunciantes no mantienen una relaciéon de competencia “entre
plataformas”, dado que estos ultimos no operan como una plataforma de dos
lados, al no cumplir los criterios recogidos de la literatura especializada para
ser considerados como tal.

(i) Tampoco existe una relacién de competencia indirecta, pues Visa no ejerce
un control decisivo y continuo sobre el modelo de negocio de los adquirentes
o los facilitadores de pagos internacionales. Asimismo, no se cumplen de
manera concurrente los criterios de control establecidos por la Comision
Europea, segun lo sefialado por la Sala en la Resolucion 048-2022.

Sin perjuicio de ello, la Direccién decidio realizar una abogacia de la competencia
y concluyé que, tras analizar las justificaciones de Visa respecto a la existencia de
la regla de adquirencia doméstica, dicha regla genera efectos en el mercado que
puede impactar negativamente a los facilitadores de pagos locales, a los
consumidores y a los comercios extranjeros que desean ofrecer bienes y servicios
en el Pera.

Ademas, la Direccion concluyé que no se han presentado fundamentos solidos
que justifiquen el mantenimiento de esta regla, toda vez que los riesgos asociados
—como el fraude, el incumplimiento regulatorio y otros sefalados por Visa— pueden
ser gestionados mediante los mecanismos de control establecidos en sus propias
reglas y guias, asi como a través de clausulas contractuales.

En ese sentido, |a Direccion recomendo a la Comisién que, en calidad de abogacia
de la competencia, realizara las siguientes acciones:

() Recomendar a Visa, revisar la regla de adquirencia domestica y evaluar la
posibilidad de permitir que los facilitadores de pagos locales procesen
transacciones con comercios extranjeros, considerando que estos cumplen
con protocolos de seguridad y monitoreo, lo que mejoraria la eficiencia y
competitividad del sistema de pagos.

Asimismo, recomendar a Visa que refuerce la vigilancia de su red mediante
la aplicacién de sus programas de supervisién de controversias y fraude, y
exigiendo el cumplimiento de sus reglas para prevenir fraudes y el
incumplimiento regulatorio en las transacciones de los facilitadores locales.

Finalmente, recomendar a Visa que revise y coordine con los adquirentes y
facilitadores de pagos la mejora de protocolos y sistemas de monitoreo de
riesgos, especialmente en transacciones con comercios extranjeros,
compartiendo informacién relevante para fortalecer los controles.

(i) Recomendar a los adquirentes y facilitadores de pagos locales monitorear el
cumplimiento de las reglas de Visa en la contratacion y gestion de comercios,
asegurando la adecuada entrega de la informacion de la transaccion y
fortaleciendo el control de riesgos.

(iii) Recomendar al Banco Central de Reserva del Peru evaluar la pertinencia de
establecer medidas reglamentarias que permitan a los facilitadores locales
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procesar fransacciones con comercios extranjeros, asegurando una gestion
adecuada de los riesgos de fraude e incumplimiento regulatorio en este tipo
de operaciones.

47. El 26 de agosto de 2024, las partes del procedimiento presentaron alegatos al
Informe Teécnico. Cabe precisar que Ebanx y Visa solicitaron a la Comision
convocar a una audiencia de Informe Oral.

En sus alegatos, tanto Ebanx como Dlocal rechazaron el andlisis de relaciéon de
competencia realizado por la Direccién en el Informe Técnico. En cuanto a la
abogacia de competencia, Visa consideré razonable la recomendacion de la
Direccion de revisar sus reglas y otros protocolos asociados a la seguridad de su
red. No obstante, sostuvo que algunos aspectos eran incorrectos, en particular, la
supuesta falta de justificacion sobre la imposicion de la regla de adquirencia
doméstica.

48. EIl 4 de octubre de 2024, se citd a las partes del procedimiento a una audiencia de
Informe Oral, la cual se llevd a cabo el 18 de octubre de 20247,

49. En atencion al requerimiento formulado por la Comisién durante la audiencia de
Informe Oral, entre el 18 y 28 de octubre de 2024, Ebanx, Visa y Dlocal,
proporcionaron una copia de las presentaciones utilizadas durante la audiencia.
Adicionalmente, Visa realizé precisiones respecto a las consultas formuladas por
los Comisionados.

50. Mediante Cartas 1441, 1442, 1443-2024/DLC-INDECOPI del 21 de octubre de
2024, la Direccion inform6 a las partes del procedimiento que podian presentar
sus alegatos finales en un plazo maximo de diez (10) dias habiles, contados a
partir de la realizacion de la audiencia de Informe Oral. Asi, el 4 de noviembre de
2024, |las partes del procedimiento presentaron sus alegatos finales.

51. Con el objetivo de esclarecer los hechos denunciados, la Comision ordend la
actuacion de medios probatorios adicionales. En consecuencia, conforme al
articulo 38.2 del TUO de la LRCA®, dispuso que las partes del procedimiento
podian presentar sus propios medios probatorios, abriéndose asi una fase
probatoria de treinta (30) dias habiles. En particular, formuld los siguientes
requerimientos:

Carta de requerimiento Agente | Fecha de respuesta

Carta 1552-2024/DLC-INDECOPI del
28 de noviembre de 2024

7 de enero de 2025

¥ Cabe precisar que inicialmente, mediante Cartas 1203, 1204 y 1205-2024/DLC-INDECOPI del 3 y 4 de setiembre de
2024, se convocd la audiencia virtual para 4 de octubre de 2024. No obstante, esta fue reprogramada el mismo dia
a través de las Cartas 1378, 1379, 1380-2024/DLC-INDECOPI.

¥ TUO de la LRCA
Articulo 38.- Preclusion en la presentacion de pruebas y alegatos finales
38.1. Excepcionalmente, la Comision dispondra la actuacién de medios probatorios adicionalas si, a su juicio, resultan
pertinentes para el esclarecimiento de los hechos denunciados.
38.2. Sila Comision ordena la actuacion de medios probatorios adicionales, las partes tendran derecho a presentar
los suyos, abriéndose una fase probatoria de treinta (30) dias habiles, lo que serd notificado a todas las partes del
procedimiento,

Instituto Nacional de Defensa de |la Competencia y de la Proteccidn de la Propiedad Intelectual
Calle De la Prosa 104 - San Borja, Lima, Perdl Central:(511) 224-7800
www.indecopi.gob,.pe 16/114




PERU § Presidencia
del Consejo de Ministros

VERSION PUBLICA

Fecha de respuesta

Carta 1553-2024/DLC-INDECOPI del |

Dlocal 11 de diciembre de 2024
28 de noviembre de 2024 6 de enero de 2025
Carta 1555-2024/DLC-INDECQOPI del PayU 16 de diciembre de 2024
28 de noviembre de 2024 Y 14 de enero de 2025
Carta 1556-2024/DLC-INDECOP| del ; ;
2 de diciembre de 2024 Izipay 16 de diciembre de 2024
Carta 1553-2024/DLC-INDECOPI del Ehani 16 de diciembre de 2024
2 de diciembre de 2024 17 de enero de 2025
Carta 1557-2024/DLC-INDECOPI del S
3 de diciembre de 2024 Miubiz 10 de enero de 2025
Carta 1707-2024/DLC-INDECOPI del -
27 de diciembre de 2024 Izipay 15 de enero de 2025

52. Mediante Razon de Direccién 015-2024/DLC-INDECOPI del 27 de diciembre de
2024, se incorport a los Expedientes Acumulados, entre otros documentos, el
Oficio 54199-2024-SBS emitido por la Superintendencia de Banca, Seguros y AFP
(en adelante, SBS), derivado del Expediente 007-2022/CLC?.

53. El 21 de enero de 2025, Visa presenté una sentencia emitida por la Quinta Sala
del Tribunal Superior Administrativo del Poder Judicial de Republica Dominicana,
mediante la cual se revoca el mandato cautelar otorgado a Dlocal en dicho pais
debido a las conductas denunciadas contra Visa.

54. Entre el 28 y 30 de enero de 2025, se citd a las partes del procedimiento a una
segunda audiencia de Informe Oral. Dicha audiencia se llevé a cabo el 17 de
febrero de 2025, donde hicieron uso de la palabra Unicamente Ebanx y Visa.

55. Mediante Cartas 325, 326, 327-2025/DLC-INDECOPI del 18 de febrero de 2025,
la Direccion informé a las partes del procedimiento que podian presentar sus
alegatos finales en un plazo maximo de diez (10) dias habiles, contados a partir
de la realizacion de la segunda audiencia de Informe Oral.

56. En atencién al requerimiento formulado por la Comisién durante la segunda
audiencia de Informe Oral, el 20 y 24 de febrero de 2025, Ebanx y Visa,
respectivamente, proporcionaron una copia de las presentaciones utilizadas
durante la audiencia.

57. Entre el 2 y 3 de marzo de 2025, las partes del procedimiento presentaron sus
alegatos finales. En dichos alegatos:

(i) Ebanx reiteré su posicion sobre la relacion de competencia que mantiene
con Visa por las transacciones internacionales, apoyado en las
declaraciones brindadas por comercios extranjeros entrevistados por la
Direccion durante el procedimiento, evidenciando que el sistema utilizado
por Ebanx puede sustituir el modelo cross-border de Visa, lo que genera una
afectacion en los ingresos internacionales de esta ultima.

*  Endicho expediente, se tramita a la fecha un procedimiento administrativo sancionador contra Visa International Peri

S.R.L., como resultado de la denuncia interpuesta por PayU Pert S.A.C. por hechos similares a los denunciados en
el presente procedimiento.
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(i)  Dlocal reiter6 que es un competidor indirecto de Visa, ya que ofrece una
alternativa de procesamiento de pagos que puede sustituir al cross-border
de Visa. Ademas, aunque Visa ha argumentado reiteradamente que su
principal preocupacion es la seguridad de las transacciones de comercios
extranjeros, ya que estas conllevan mayores riesgos de fraude y de
incumplimiento regulatorio, esta empresa no ha presentado pruebas facticas
o técnicas que respalden esta justificacion.
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(i)  Por ultimo, Visa indicé que el modelo utilizado por Dlocal y Ebanx no puede
remplazar a la red de Visa, ya que las transacciones “localizadas” de los
comercios extranjeros siguen siendo procesadas en su red y presentadas a
los tarjetahabientes como transacciones Visa. De esta forma, el consumidor
no percibe el servicio de los denunciantes como una alternativa a Visa. Esto
se confirma al observar el proceso de pago de un servicio o producto de un
comercio extranjero, donde aparecen la marca Visa y otros medios de pago.

En este contexto, el esquema desarrollado por los denunciantes no compite
con Visa, sino con los adquirentes y facilitadores internacionales que
dejarian de afiliar a los comercios extranjeros localizados por Ebanx y/o
Dlocal. En todos los casos, Visa sigue siendo la administradora de la red y
todas las transacciones pertenecen a Visa.

Por otro lado, Visa sefialé que no se ve afectada por las transacciones
procesadas por los denunciantes en términos de competencia, sino por el
reporte inadecuado de estas, lo que conlleva el pago de un precio incorrecto
segun el tipo de transaccion. La afiliacion de comercios extranjeros como
domesticos permite que los adquirentes eviten pagar la tarifa establecida por
Visa para transacciones internacionales, afectando asi su politica de precios
diferenciados. En su opinion, los denunciantes buscan beneficiarse de la
marca Visa sin pagar la retribucién establecida, lo que genera un problema
de free riding, al aprovechar la confianza y calidad de servicio de Visa sin
contribuir a su mantenimiento.

Il.  CUESTION EN DISCUSION
58. La presente decision tiene por objeto:

. Determinar si Visa incurrio en practicas anticompetitivas de abuso de
posicién de dominio, consistentes en la implementacion del Programa
EMLP, que impediria o dificultaria el acceso o la permanencia de
competidores actuales o potenciales en el mercado de servicios de
aceptacion de pagos demandado por comercios extranjeros que ofrecen
productos o servicios en el Perl, por razones diferentes a una mayor
eficiencia econdémica; y, la negativa injustificada a afiliar y procesar
transacciones en el Peru realizadas por los facilitadores de pagos,
conductas que se encuentran tipificadas en los literales h) y a) del articulo
10.2 del TUO de la LRCA.
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. De comprobarse dichas infracciones, imponer las sanciones y dictar las
medidas correctivas que correspondan.

ll. MARCO TEORICO
3.1. Libre contratacion y libre competencia

59. Elnumeral 14 del articulo 2 de la Constitucién Politica del Perti establece que toda
persona tiene derecho a contratar con fines licitos, siempre que no se
contravengan leyes de orden publico®. Asimismo, el articulo 62 de la Constitucion
Politica del Perl establece que la libertad de contratar garantiza que las partes
pueden pactar validamente segun las normas vigentes al tiempo del contrato®”.

60. De acuerdo con lo sefialado por el Tribunal Constitucional, el derecho a la libre
contratacién puede ser definido como un acuerdo o convencién de voluntades
para crear, regular, modificar o extinguir una relacion juridica de caracter
patrimonial®. Asimismo, el Tribunal ha determinado que el contenido minimo o
esencial del derecho a la libre contratacion esta constituido por las siguientes
garantias®:

(i)  Autodeterminacion para decidir la celebracién de un contrato, asi como la
potestad de elegir al agente economico con el cual celebrarlo.

(i)  Autodeterminacion para decidir, de comin acuerdo (entiéndase por comdn
consentimiento), la materia objeto de regulacién contractual.

61. No obstante, como ha sefalado el Tribunal Constitucional en numerosos
pronunciamientos®, las libertades contractuales estan sujetas a determinados
limites o deben ejercerse en armonia con otros principios que rigen nuestro
sistema econdmico, como el principio de libre competencia, también reconocido
por nuestra Constitucién®. Este principio ha sido desarrollado a nivel legislativo

¥ Constitucién Politica del Perd
Articulo 2.- Derechos fundamentales de las personas.
Toda persona tiene derecho:
14. A contratar con fines licitos, siempre que no se contravengan leyes de orden piblico.

" Constitucién Politica del Pera
Articulo 62.- Libertad de contratar.
La libertad de contratar garantiza que |as partes pueden pactar validamente segun las normas vigentes al tiempo del
contrato. Los términos contractuales no pueden ser modificados por leyes u otras disposiciones de cualquier clase.
Los conflictos derivados de la relacion contractual sélo se solucionan en la via arbitral o en la judicial, segun los
mecanismos de proteccién previstos en el contrato o contemplados en la ley (...).

2 Sentencia del Tribunal Constitucional del 5 de diciembre de 2006, correspondiente al Expediente 1963-206-PA/TC.

3 Sentencia del Tribunal Constitucional del 22 de mayo de 2018, correspondiente al Expediente 03455-2014-PA/TC.

¥ Revisar, por ejemplo, la Sentencia recaida en el expediente 2736-2004-AA del 16 de diciembre de 2005, fundamento
11; Sentencia recaida en el expediente 00010-2014-PI/TC del 29 de enero de 2016, fundamento 6 del voto singular
del magistrado Espinosa Saldafia; y, Sentencia recaida en el Expediente 03866-2006-AA/TC del 12 de noviembre
de 2007, fundamento 17.

3% Constitucién Politica del Perd
Articulo 61.- Libre competencia
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por el TUO de la LRCA y la Ley 31112, Ley que establece el Control Previo de
Operaciones de Concentracion Empresarial. En ese sentido, la libertad de
contratacion debe ejercerse en armonia con la libre competencia.

Debe indicarse que si bien la libertad de contratar es un mecanismo que facilita el
correcto funcionamiento del mercado, ya que permite que los bienes se trasladen
de usos menos valiosos a otros mas valiosos, las normas de libre competencia,
entre ellas la que prohibe la negativa injustificada de trato, sirven como mecanismo
para evitar que se generen fallas de mercado derivadas del poder monopélico de
algunas empresas. Es decir, tanto la prohibicion de negativas injustificadas de
trato como la libertad de contratar constituyen medios para alcanzar una eficiente
asignacion de recursos®.

En consecuencia, el derecho a la libre contratacion no es absoluto o irrestricto,
sino que debe ser ejercido de forma que no contravenga normas de orden publico,
como aquellas que protegen la libre competencia.

3.2. Abuso de posicion de dominio

64.

65.

El articulo 10.1 del TUO de la LRCA establece que el abuso de posicion de
dominio se produce cuando un agente econdémico que goza de posicion de
dominio en el mercado relevante restringe de manera indebida la competencia,
obteniendo beneficios y causando perjuicios a competidores reales o potenciales,
directos o indirectos. En la misma linea, los articulos 10.2 y 10.5 reiteran la
necesidad de que se produzca un efecto exclusorio para que se configure un
abuso de posicién de dominio, no siendo suficiente el simple ejercicio de dicha
posicion sin afectar a competidores reales o potenciales®.

La necesidad de probar el efecto exclusorio de las practicas de abuso de posicion
de dominio exige distinguir aquellas conductas que buscan mantener la
participacion de mercado mediante la exclusiéon o impedimento de ingreso al
mercado de competidores reales o potenciales (‘conductas exclusorias”), de
aquellas que simplemente son el producto del ejercicio del poder de mercado
(“conductas explotativas”). Las primeras se encuentran bajo el ambito de
aplicacion de la ley, mientras que en el segundo tipo de practicas se encuentran
aquellas relacionadas con mecanismos de maximizacion de beneficios de los

w

El Estado facilita v vigila la libre competencia. Combate toda practica que la limite y el abuso de posiciones
dominantes o monopdlicas. Ninguna ley ni concertacion puede autorizar ni establecer monopolios,

QUINTANA, Eduardo. Prohibicidn de negativas injustificadas de frato: jequilibrando la libertad de coniratar y la libre
competencia? lus Et Veritas 25. Lima-Peru, 2002 p. 381.

TUO de la LRCA

Articulo 10.- El abuso de la posicién de dominio

10.1. Se considera que existe abuso cuando un agente econdémico que ostenta posicién dominante en el mercado
relevante utiliza esta posicién para restringir de manera indebida la competencia, obteniendo beneficios y
perjudicando a competidores reales o potenciales, directos o indirectos, que no hubiera sido posible de no ostentar
dicha posicién

10.2. El abuso de la posicidn de dominio en el mercado podra consistir en conductas de efeclo exclusorio tales como
fiee)

10.5. No constituye abuso de posicion de dominio el simple ejercicio de dicha posicién sin afectar a competidores
reales o potenciales.
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agentes economicos®, por ejemplo, a través de los denominados precios
“excesivos”, pero que no inciden directamente sobre el proceso competitivo™.

66. Considerando lo anterior, los requisitos para que se configure un abuso de
posicion de dominio son los siguientes:

(i)  Que el supuesto infractor goce de posicién de dominio.

(i)  Que el supuesto infractor haya cometido una conducta dirigida a restringir
indebidamente la competencia.

(i) Que la conducta del supuesto infractor haya producido un efecto exclusorio
neto, obteniendo beneficios y causando perjuicios a sus competidores reales
o potenciales, directos o indirectos, por razones distintas a la mayor
eficiencia econémica.

67. Con relacion al primer requisito, para que se configure un abuso de posicion de
dominio, el supuesto infractor debe ostentar posicién de dominio en el mercado
relevante, es decir, debe tener la capacidad de afectar o distorsionar
unilateraimente y en forma sustancial las condiciones de oferta o demanda en
dicho mercado. Esta capacidad puede ser consecuencia de factores como una
importante participacion de mercado, un alto nivel de concentracion, la existencia
de barreras de entrada y la ausencia de competencia potencial. Si un agente no
contara con posicion de dominio, no podria analizarse si su conducta constituye
un ejercicio abusivo de tal posicion. El cumplimiento de este requisito no puede
evaluarse en abstracto, sino que debe analizarse en relacién con un mercado
especifico. En ese sentido, para determinar la existencia de posicion de dominio,
es necesario definir previamente el mercado relevante en el que el presunto
infractor gozaria de dicha posicién.

68. En lo que se refiere al segundo requisito, corresponde a la autoridad verificar la
existencia de la conducta supuestamente abusiva. Estas restricciones indebidas
a la competencia son aquellas conductas que, conforme a lo sefialado en el literal
h) del articulo 10.2 del TUO de la LRCA, “impidan o dificulten el acceso o
permanencia de competidores actuales o potenciales en el mercado por razones
diferentes a una mayor eficiencia econémica”.

Al respecto, el articulo 10.2 del TUO de la LRCA desarrolla ejemplos tipicos de
abuso de posicion de dominio, como la negativa injustificada de trato (literal a), la
discriminacién indebida (literal b), las clausulas de atadura (literal c) y el abuso de
procesos legales (literal f). Sin embargo, este articulo también permite analizar
otras conductas que no son sefialadas expresamente pero que también tienen el

¥  FERNANDEZ-BACA, Jorge. Organizacidn Industrial. Universidad del Pacifico, 2006, BUP-CEND!, Lima, p. 69,

¥ A nivel jurisprudencial, la Sala Especializada en Defensa de la Competencia ha establecido que la Ley de Represion
de Conductas Anticompetitivas no contempla las practicas explotativas (por ejemplo, los precios excesivos o
abusivos) como parte de las conductas de abuso de posicion de dominio, limitandose a sancionar aguellas que
generen efectos exclusorios. Ello, toda vez que el articulo 10.5 de la norma en mencion establece que «no consliluye
abuso de posicidn de dominio el simple ejercicio de dicha posicidn sin afectar a compelidores reales o potencialess,
siendo que las practicas explotativas no afectan el proceso competitivo. Ver Resolucion 708-2011/SC1-INDECOPI
del 16 de marzo de 2011.
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objetivo de impedir o dificultar el acceso o permanencia de competidores por
razones diferentes a una mayor eficiencia econémica (literal h).

Cabe sefalar que el analisis del efecto restrictivo, las posibles justificaciones
comerciales o de eficiencia que pueda sustentar la empresa y el balance a cargo
de la autoridad corresponden a la Ultima etapa del analisis. Por ello, en esta etapa
corresponde a |la autoridad (nicamente acreditar la existencia de la conducta
cuestionada.

El tercer y dltimo requisito exige que la conducta del presunto infractor le permita
obtener beneficios y causar perjuicios a sus competidores reales o potenciales,
directos o indirectos (efecto exclusorio), por razones distintas a la mayor eficiencia
economica. Es decir, debe producirse un efecto anticompetitivo neto.

El TUO de la LRCA exige la obtencion de beneficios como explicacion de la
comision de la conducta infractora, evitando perseguir aquellas conductas que no
estan en capacidad de reportarle beneficios al presunto infractor (conductas
arbitrarias o irracionales). En esencia, estos beneficios derivan de que la presunta
conducta abusiva restringidé o pudo restringir la competencia a favor del presunto
infractor (o de alguna de sus empresas vinculadas), en perjuicio de sus
competidores reales o potenciales, directos o indirectos*° (es decir, que produjo
un “efecto exclusorio®).

En otras palabras, para determinar la existencia de un efecto restrictivo, debe
acreditarse que la conducta investigada produjo o pudo producir: (i) el efecto de
otorgar, mantener o incrementar el poder de mercado del presunto infractor o de
alguna de sus empresas vinculadas (beneficio anticompetitivo) y, a la vez, (ii) el
efecto de provocar la salida, dificultar la permanencia o restringir la entrada de uno
0 mas competidores reales o potenciales, directos o indirectos, del presunto
infractor (perjuicio anticompetitivo).

En la calificacion de este requisito, debe verificarse una relacion de competencia
(real o potencial, directa o indirecta) entre el presunto infractor y los presuntos
afectados; ademas de la capacidad de la conducta investigada para afectar el
funcionamiento eficiente del proceso competitivo y el bienestar de los
consumidores.

Ahora bien, incluso cuando la conducta cuestionada pueda generar un perjuicio a
los competidores del agente dominante, esta sera ilegal Unicamente en ausencia
de eficiencias procompetitivas o cuando tales eficiencias no estén en capacidad
de superar o contrarrestar los efectos restrictivos observados. Corresponde al
presunto infractor acreditar las eficiencias procompetitivas derivadas de su
conducta. Si el presunto infractor demuestra que la conducta investigada se basa
en una justificacion comercial o de eficiencia valida y que, por lo tanto, responde
a una mayor eficiencia econémica, no se configurara un abuso de posicién de
dominio. Una justificacion comercial es valida si se relaciona directa o
indirectamente con la mejora del bienestar de los consumidores. Si el presunto
infractor demostrase la introduccion de eficiencias, estas deberan ser
contrastadas con los efectos restrictivos de la conducta observados.

“ Al respecto, véase la Resolucion 048-2013/CLC-INDECOPI del 27 de diciembre de 2013, considerando 65.
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Este balance de efectos es coherente con el articulo 10.4 del TUO de la LRCA*",
que establece que los casos de abuso de posicion de dominio deben ser
analizados a la luz de la “prohibicion relativa”. La prohibicién relativa exige,
conforme al articulo 9 de la referida norma*?, que, para configurarse la infraccion,
la autoridad debe probar la existencia de la conducta y que esta tiene, o podria
tener, efectos negativos para la competencia y el bienestar de los consumidores.

Como se ha sefialado, si los efectos restrictivos sobre la competencia derivados
de la conducta analizada son superiores a los posibles beneficios que podria
generar, esta constituira un abuso de posicién de dominio.

Cabe resaltar que, para que se configure un abuso de posicién de dominio, es
necesario que estos tres requisitos se presenten de manera concurrente. En tal
sentido, bastara que no se acredite alguno de estos requisitos para que la
conducta investigada no pueda constituir un abuso de posicién de dominio.

3.3. Conductas que impiden o dificultan el acceso o permanencia de

74.

75.

76.

competidores actuales o potenciales en el mercado por razones diferentes a
una mayor eficiencia econémica

El literal h) del articulo 10.2 del TUO de la LRCA establece que constituyen
practicas de abuso de posicion de dominio todas aquellas conductas que impidan
o dificulten el acceso o permanencia de competidores actuales o potenciales en
el mercado por razones diferentes a una mayor eficiencia econémica.

Tal como ha sido prevista, la clausula general del TUO de la LRCA corresponde a
una tipificacion general de todas las conductas anticompetitivas que podrian ser
manifestaciones del ejercicio abusivo de la posicidn de dominio de una empresa.
Por ello, las formas de abuso no se agotan con las modalidades expresamente
recogidas a modo de ejemplo en los literales a) a g) del articulo 10.2. del TUO de
la LRCA, sino que también constituyen actos de abuso de posicién de dominio
todas aquellas otras conductas que estén dirigidas a impedir o dificultar el acceso
o permanencia de competidores actuales o potenciales en el mercado por razones
diferentes a una mayor eficiencia econémica.

Estas conductas, que al ser realizadas por un agente dominante estan en
capacidad de producir efectos anticompetitivos significativos en el mercado
relevante, resultan sancionables directamente en virtud de la clausula general
recogida en el literal h) del articulo 10.2. del TUO de la LRCA*.

Ll

LE]

TUQ de la LRCA
Articulo 10.- Del abuso de la posicién de dominio.
10.4. Las conductas de abuso de posicidn de dominio canstituyen prohibiciones relativas,

TUO de la LRCA

Articulo 9.- Prohibicion relativa.

En los casos de prohibicidn relativa, para verificar la existencia de la infraccidn administrativa, la autoridad de
competencia debera probar la existencia de la conducta y que ésta tiene, o podria tener, efectos negativos para la
competencia y el bienestar de los consumidores.

La Exposicion de Motivos del Decreto Legislativo 1034 indica que “al describir las caracteristicas esenciales de la
infraccidn, la lipificacién de las conductas prohibidas como abuso de posicidn de dominio -incluyendo la clausula
general del literal h) del numeral 10.2 del articulo 10- se ajusta a las exigencias del principio de tipicidad establecido
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Al respecto, debe considerarse que, en un mercado caracterizado por encontrarse
dominado por un unico agente, sea en la comercializacion o prestacion de un
determinado bien o servicio, dicha empresa buscara determinar sus precios u
otras condiciones relevantes segln el mayor beneficio econémico que le reporten
en ausencia de presiones competitivas. De esta manera, el ingreso de nuevos
competidores al mercado podria representar una "amenaza” a la situacion
privilegiada que ostenta esta empresa, al obligarla a tomar en cuenta las presiones
de sus competidores para determinar sus precios y otras variables de su oferta.

Esta situacion, si bien podria incentivar a la empresa con posicion de dominio a
actuar competitivamente, también podria incentivarla a planificar, organizar y
materializar una serie de actos dirigidos a "defender” o asegurar su dominio en el
mercado y a bloquear el ingreso o permanencia de sus competidores mediante
acciones que no se basan en su mayor eficiencia econémica.

Asi por ejemplo, el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia de Chile,
mediante Sentencia 26/2005, sancioné a Compariia Chilena de Tabacos S.A.—
empresa que ostenté posicion de dominio en el mercado de cigarrillos— por incurrir
en la conducta de abuso de su posicién, al obstaculizar la entrada de nuevos
competidores, mediante el ejercicio de un conjunto de acciones* a través de sus
canales de distribucion (Low Trade), con el objetivo de entorpecer o impedir el
ingreso de International Tobacco Marketing Limitada al mercado. Sobre ello, dicho
colegiado enfatizé que dicha figura de abuso, conformada por un conjunto de
acciones, se presenta cuando una empresa establecida en el mercado que "teme”
por el ingreso de un nuevo competidor, incurre en gastos (dejar de vender sus
propios productos) y otros actos especificos destinados a evitar que su competidor
materialice su ingreso al mercado, generandole estos obstaculos para lograr su
objetivo*®.

Por otro lado, la clausula general refiere a formas de abuso de posicién de dominio
distintas 0 mas complejas gue los ejemplos enunciativos recogidos por el TUO de
la LRCA. Al respecto, la ilegalidad debe evaluarse con base en elementos de juicio
objetivos que permitan determinar que las acciones cuestionadas constituyen un
comportamiento estratégico destinado a impedir u obstaculizar injustificadamente
el desenvolvimiento regular del competidor en el mercado o entorpecer su
actividad econdmica. La rigurosidad en el analisis tiene por finalidad evitar que se
inhiban practicas que busquen un desempefio mas eficiente de los agentes
economicos y que sean parte del normal desenvolvimiento del proceso
competitivo en el mercado.

Finalmente, debido a que toda forma de abuso de posicion de dominio esta sujeta
a una prohibicion relativa, la conducta restrictiva analizada debe carecer de
justificacion en eficiencia y, por el contrario, debe estar en capacidad de producir

en el numeral 4 del articulo 230 de la Ley 27444 y resulta conforme a las tendencias del modemo derecho
administrativo sancionador”,

Las acciones desarrolladas por Comparila Chilena de Tabacos S.A. fueron las siguientes: (i) negativa de venta, (i)
amenaza de negativa, (i) negativa efectiva de crédito, (iv) retiro de productos, (v) elementos de promocidn, (vi)
entrega de incentivos pecuniarios a condicién de no exhibir ni vender productos de su competencia; y, (vii)
celebracion de contratos de exclusividad con los puntos de venta de su producto.

Sentencia 26/2005 del 5 de agosto de 2005 emitida por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia de Chile.
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un efecto excluserio, al generar un dafio efectivo o potencial sobre el competidor
o competidores afectados, limitando su capacidad de ingresar o desarrollarse en
el mercado, generando barreras o estrategias que limiten su entrada, dificulten su
permanencia o provoquen su salida del mercado por razones distintas a la mayor
eficiencia econémica.

3.4. Negativa injustificada de trato

81.

82.

83.

84.

85.

IV,

86.

El literal a) del articulo 10.2 del TUO de la LRCA identifica la negativa injustificada
de trato como modalidad de abuso de posicion de dominio, en tanto tengan por
objeto o efecto restringir, impedir o falsear la libre competencia:

"Artlculo 10.- El abuso de la posicién de dominio. -

10.2. El abuso de la posicién de dominio en el mercado podra consistir en conductas
de efecto exclusorio tales como:

a) Negarse injustificadamente a satisfacer demandas de compra o adquisicién, o a
aceptar ofertas de venta o prestacion, de bienes o servicios."

Las negativas de trato pueden presentarse de diversas maneras. Asi, pueden
presentarse en escenarios donde la empresa dominante se niega a proveer a
determinado comprador si este, paralelamente, realiza compras a su competidor.
La negativa podria mantenerse hasta que el comprador deje de abastecerse del
referido competidor, es decir, hasta que se abastezca de manera exclusiva de la
empresa que realiza la conducta.

Ademas, las negativas de trato pueden tener lugar de manera explicita, mediante
la manifestacién expresa del agente dominante de su voluntad de no contratar o
acceder a los requerimientos del agente afectado, pero también de manera
implicita, mediante acciones materiales (p.e. rechazo a recibir propuestas) u
omisiones (p.e. demoras en responder) que, de manera concluyente, permitan
concluir dicha voluntad de no negociar o contratar con el afectado.

Las negativas de trato tambien pueden ocurrir cuando la empresa dominante que
realiza la practica tiene una empresa vinculada operando en un nivel inferior de la
cadena de produccion, distribucién o comercializacion. Asi, la negativa se produce
cuando la empresa se niega a proveer a determinado comprador, que es
competidor de la empresa vinculada de aquella que realiza la conducta“®.

Como se puede apreciar, los tipos de negativa de trato tienen por efecto desplazar
competidores del mercado, ya sea que se trate de competidores en el mismo nivel
de la cadena en el que participa una de las empresas que implementan la
conducta o en un nivel inferior de la cadena.

ANALISIS DE LAS CONDUCTAS INVESTIGADAS

Conforme al marco tedrico esbozado en la seccién Il de la presente resolucion,
para acreditar que Visa incurrio en un abuso de posicion de dominio, deben
cumplirse los siguientes requisitos de manera concurrente:

“ Al respecto, véase la Resolucién 081-2021/ST-CLC-INDECOPI del 30 de julio de 2021, considerandos 95 al 98,
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(i)  Que el supuesto infractor goce de posicion de dominio.

(i)  Que el supuesto infractor haya cometido una conducta dirigida a restringir
indebidamente la competencia.

(i) Que la conducta del supuesto infractor haya producido un efecto exclusorio
neto, obteniendo beneficios y causando perjuicios a sus competidores reales
o potenciales, directos o indirectos, por razones distintas a la mayor
eficiencia econdmica.

87. A continuacién, se evaluara si, conforme a la imputacion de cargos y la informacién
que obra en los Expedientes Acumulados, estos requisitos se encuentran
acreditados.

4.1. Analisis de la existencia de posicion dominio
4.1.1. Identificacion del mercado relevante

88. Como se ha sefialado, para que se configure un abuso de posicion de dominio, el
supuesto infractor debe ostentar posicién de dominio en el mercado relevante, es
decir, debe tener la capacidad de afectar o distorsionar unilateralmente y en forma
sustancial las condiciones de oferta o demanda en dicho mercado. Para
determinar la existencia de posicién de dominio, es necesario definir previamente
el mercado relevante vinculado con las conductas denunciadas.

a. Los servicios de pagos con tarjetas en el Peru

89. Previo a la delimitacion del mercado relevante y en consideracion de las conductas
denunciadas, resulta pertinente efectuar una breve descripcion del funcionamiento
del mercado de servicios de pagos con tarjetas en el Peri. Como ha sido explicado
en documentos emitidos por esta Comision*’, uno de los medios de pago con
especial relevancia en las transacciones realizadas en el Perd, debido a que
permiten que estas se realicen tanto de manera fisica como virtual, son las tarjetas
de pago.

90. Para que un comercio pueda recibir pagos con tarjetas por la venta de sus bienes
o servicios, debe contratar los servicios de aceptacion de pagos de un agente
afiliador, quien le proporcionard un punto de venta fisico o virtual, donde el
consumidor podra realizar el pago utilizando su tarjeta. Esto implica una relacién
contractual entre el comercio y el agente afiliador, quien, a su vez, tiene que
contratar con otros agentes para poder ofrecer sus servicios, como se explicara
mas adelante.

“7 Dichos documentos corresponden al "Estudio de Mercado de los Servicios de Pagos con Tarjetas”, publicado en
agosto de 2021, y al "Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacién de Pagos a Comercios Extranjeros”,
publicedu en agosto de 2022, Ambos documentos se encuentran disponibles en los siguientes enlaces:

mﬂﬂgﬂipggg y https. Thwanw. nuh pennstltuclunr'lndac.upmnformas-pllhilmcmn_e ¥i -repo re-el-
rvicios-de-a 3 0me -extranjeros, respectivamente (Ultima consulta: 28 de

ma rzo de 2[}25}
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En efecto, dentro los servicios de pagos con tarjetas en el Per( interactuan
diversos tipos de agentes*®, entre los cuales destacan:

- Los comercios, agentes que ofrecen bienes o servicios en el mercado (ya sea
de manera fisica o virtual, y que pueden estar o no domiciliados en el Peru), y
los tarjetahabientes o consumidores, que adquieren dichos bienes o
servicios por medio de las tarjetas de pago.

- Las licenciatarias o marcas de tarjetas, agentes encargados de desarrollar
y administrar una marca de tarjetas de pago o una red de pago, estableciendo
reglas y proporcionando la infraestructura para el procesamiento de las
transacciones*®. En el Per operan marcas como Visa, Mastercard, American
Express, Diners, entre otras. Cada una administra las reglas de los agentes que
se interconectan a través de sus redes y funcionan como plataformas que
interconectan a la emisién y la aceptacion de tarjetas.

- Los emisores, agentes responsables de emitir tarjetas de pago a los
tarjetahabientes, pudiendo estar asociados a una marca propia o a una marca
internacional. Para ello, necesitan contratar con una licenciataria que les
permita emitir tarjetas de su marca (Visa, Mastercard, entre otras). Usualmente,
son instituciones financieras, como el Banco de Crédito del Peru, el Banco
BBVA Peru, el Banco Internacional del Peru - Interbank, entre otros.

- Los adquirentes, agentes que se encargan de afiliar a los comercios para que,
en sus transacciones, acepten tarjetas de pago de una o varias marcas. Estos
agentes necesitan contratar con una licenciataria a fin de brindar el servicio de
aceptacioén de pagos para su marca de tarjeta. En el Perl, empresas como
Niubiz e Izipay son adquirentes que poseen la licencia de Visa y Mastercard
para ofrecer servicios de aceptacion de pagos con tarjetas de dichas marcas a
los comercios.

- Los facilitadores de pagos®’, agentes que ofrecen soluciones multimarca a
los comercios, al ofrecer el servicio de aceptacion de pagos para diferentes
marcas de tarjeta en el mercado. Para ello, contratan con los adquirentes la
conexion a la red de las marcas con las que estos tienen licencia®'. Asimismo,
algunos facilitadores también ofrecen la aceptacion de pagos a través de otros
metodos de pagos, como las billeteras digitales.

Asi, los distintos agentes del ecosistema de pagos con tarjeta interactian bajo un
modelo de cuatro partes, el cual estructura la relacién entre el tarjetahabiente, el
comercio, el emisor y el adquirente (quien, a su vez, puede o no contratar con un

L1

Para més informacién, revisar la seccién 1.1 del “Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacién de Pages a
Comercios Extranjeros”, pags. 13-15.

Para mas informacion, revisar la seccion 5.2 del "Estudio de Mercado de los Servicios de Pagos con Tarjetas”,
pags.71-76.

De acuerdo también con la nomenclatura utilizada en el Anexo 1 de la Circular 0027-2022-BCRP, Reglamento de los
Acuerdos de Pago con Tarjetas, emilida por el Banco Central de Reserva del Perl y publicada en el Diario Oficial El
Peruano el 11 de noviembre de 2022.

Para mas informacién, revisar el "Estudio de Mercado de los Servicios de Pagos con Tarjetas”, pags. 98-99.
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facilitador de pagos). Este modelo opera sobre la infraestructura y las reglas
establecidas por las licenciatarias, que actlan como eje del sistema al
interconectar a los participantes y garantizar la interoperabilidad de las
transacciones. El siguiente esquema representa la interaccién de estos agentes
en el sistema de pagos con tarjeta.

Grafico 1
Relaciones entre agentes en los servicios de pagos con tarjetas
— $ p—
e
qulr-mn Marca de Tarjeta Emlsnr
Flu\ﬂgtnr
Comercia Tarjetahablente

Fuente: "Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacion de Pagos a Comercios
Extranjeros”, pag. 15.
Elaboracion: CLC

Bajo este modelo, el ciclo operativo que sigue una transaccion en el sistema de
tarjetas inicia cuando un tarjetahabiente presenta su tarjeta en un comercio para
adquirir un bien o servicio y concluye con la transferencia de los fondos
correspondientes a la cuenta bancaria del comercio®®. La secuencia de pasos para
completar este ciclo se puede dividir en tres etapas: (i) compra y autorizacion; (ii)
compensacion; y, (iii) liquidacion.

La fase de compra y autorizacion comprende el proceso de validacion de una
transaccion, que puede resultar en su aprobacion o rechazo. Este proceso inicia
cuando el consumidor realiza una compra. Luego, el facilitador captura la
informacién de la transaccion y se la envia al adquirente, quien la remite a la marca
de la tarjeta, que, a su vez, la envia al emisor para su validacion. La respuesta del
emisor, ya sea de autorizacion o denegacion, es remitida por el adquirente al
terminal del comercio o al facilitador de pagos para que se la envie al terminal del
comercio. Este flujo se detalla en el siguiente grafico:

%2 Para mas informacién, revisar el "Estudio de Mercado de los Servicios de Pagos con Tarjetas”, pags. 32-37.
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Grafico 2
Fase de compra y autorizacion del ciclo operativo de una transaccién en el
sistema de tarjetas
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Fuente: Escritos de Ebanx, Dlocal y Visa, y el “Estudio de Mercado de los Servicios de Pagos con
Tarjetas en el Per(".
Elaboracién: CLC

En la fase de autorizacion, el emisor puede rechazar una transaccién por diversos
motivos®: (i) financieros, cuando el tarjetahabiente no dispone de saldo suficiente
para cubrir el monto la transaccion,; (ii) técnicos, cuando la autorizacion de pago
falla debido a errores en la informacién o problemas en los sistemas; vy, (iii) de
seguridad, cuando se identifican sefiales de alerta relacionadas con posibles
fraudes. Respecto a este tercer punto, si el emisor detecta que la tarjeta ha sido
reportada como robada, perdida o bloqueada, rechazara la transaccion. Del
mismo mado, la transaccién sera denegada si la tarjeta ha caducado.

Para mitigar la incidencia de rechazos relacionados con problemas, no solo los
emisores implementan sistemas de alerta. Durante la fase de autorizacion del ciclo
operativo, los adquirentes y facilitadores de pagos también emplean filtros de
seguridad para la deteccion de fraude. Ademas de estos agentes, existen
procesadores de pago que también ofrecen servicios complementarios a los
comercios con el objetivo de optimizar las tasas de aceptacion de transacciones y
reducir los indices de fraude. Estos servicios incluyen herramientas avanzadas
que analizan las transacciones en tiempo real, identificando patrones
sospechosos mediante inteligencia artificial y aprendizaje automatico para mejorar
la precision en la deteccion.

Luego de que la transaccion es aprobada, a través de la red de pagos se llevan a
cabo las etapas de compensacion y liquidacion. La actividad de compensacién
consiste en el proceso de transmision de la informacién de las transacciones para
el calculo de los montos por pagar y por cobrar a los emisores y adquirentes. Por
su parte, la actividad de liquidacion implica el proceso de transferencia de fondos
desde los emisores hacia los adquirentes y, posteriormente, desde estos hacia los
facilitadores de pagos, para llegar finalmente a los comercios. Es a través de este
proceso que el pago realizado por el tarjetahabiente es recibido finalmente por el
comercio.

1 Para méas informacion, revisar
de marzo de 2025).

axplained (Ultima consulta: 28
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Grafico 3
Fase de compensacion y liquidacion del ciclo operativo de una transaccion
en el sistema de tarjetas
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Fuente: Escritos de Ebanx, Dlocal y Visa, y el “Estudio de Mercado de los Servicios de Pagos con
Tarjetas en el Perd”,
Elaboracion: CLC

98. La interaccion entre estos agentes permite que los comercios y tarjetahabientes
realicen transacciones con tarjetas de pago. Para que una transacciéon pueda
efectuarse usando una tarjeta de una marca, como Visa, es necesario que el
comercio esté afiliado por un adquirente o un facilitador para la aceptacion de esta
marca y que un tarjetahabiente posea una tarjeta de esta marca otorgada por un
emisaor.

99. Ahora bien, las tarjetas de pago no solo permiten que los consumidores peruanos
adquieran bienes y servicios de comercios domiciliados en Peru, sino también de
comercios domiciliados en el extranjero. Por ejemplo, un consumidor peruano
puede realizar compras en comercios como Netflix o Uber sin necesidad de
presentar fisicamente su tarjeta. A este tipo de operaciones se le conoce como
“transaccion con tarjeta de pago no presente” o card-not-present (en adelante,
CNP).

100. La adquisicion de bienes y servicios con CNP en comercios domiciliados en el
extranjero puede realizarse a través de dos (2) formas:

- Cross-border. En este mecanismo, el comercio extranjero contrata el servicio
de aceptacion de pagos con un adquirente o facilitador de pagos ubicado en
su pais. Asi, cuando un consumidor peruano realiza una compra, la
transaccion es procesada por un adquirente o facilitador ubicado en el
extranjero y validada por un emisor ubicado en el Per(, considerandose una
operacion internacional o transfronteriza.

- “Localizacién doméstica"™*: En este mecanismo, el comercio extranjero contrata
el servicio de aceptacion de pagos con un facilitador domiciliado en el Peru,
quien recibe, a nombre dicho comercio, los pagos realizados por consumidores
peruanos en moneda local (soles) y luego transfiere lo recaudado a su cuenta
en el exterior. Para prestar este servicio, el facilitador necesita una conexién
con el medio de pago (como Visa o Mastercard) a través de un adquirente

Esta denominacion ha sido empleada en el “Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacion de Pagos a
Comercios Extranjeros”, Este mecanismao, que se ha implementado tanto en Peni como en olros paises de la regitn,
ha permitido que dentro de los esquemas de pagos con tarjeta de Visa y/o Mastercard, se reporie estas operaciones
como transacciones domésticas,
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peruano, que le permita acceder a |a red de una marca de tarjeta y habilitar los
pagos con tarjeta para los consumidores®. Ejemplos de facilitadores que
operan bajo este modelo incluyen PayU, Ebanx o Dlocal.

Cabe precisar que, si bien la denominacion de este ultimo mecanismo ha sido
empleada para describir el servicio de aceptacién de pagos con tarjeta, dado
que los facilitadores de pagos pueden aceptar otros métodos de pago
alternativos, la Comisién también utilizara esta denominacién para incluirlos.

101. Cabe indicar que los comercios extranjeros, usuarios de ambos tipos de
mecanismos, han manifestado que estos serian sustitutos en la aceptacion de
pagos por los productos o servicios que ofrecen en el Peru:

Correo electronico de Hotmart del 10 de mayo de 2024:

Nuestra sede y operacion es en los Palses Bajos, mas también tenemos una
presencia dominante en Brasil y oficinas en Estados Unidos, Espafia, México y
Colombia. Asi gue es importante destacar que no tenemos presencia local en Perd,

razon por la cual contratamos facilitadores de pagos locales y cross-border.

Entrevista de Uber del 15 de febrero de 2024:

Minuto 07:56 — 09:03

“Direccioén: Al inicio de sus operaciones, (...) ;icon qué agentes procesaban sus
transacciones? ;Qué mecanismos tenian? ;También con un facilitador de pago
como Dlocal, 0?

Uber: Correcto. (...) Tradicionalmente, nosotros hemos usado diferentes jugadores
similares a Diocal en el ambito internacional (...) Tradicionalmente, hemos usado
otras pasarelas como Adyen, Braintree, Stripe, que son a nivel global, que son las
tipicas que operan (...)

Escrito de Uber del 22 de mayo de 2024

“(...) si consideramos que los servicios que brindan los facilitadores de pago locales,
como Ebanx o, para procesar transacciones con comercios extranjeros son una
alternativa al uso del sistema cross-border (...)

Escrito de Netflix del 29 de abril de 2024

Frente a la pregunta de la Direccion sobre qué modelo o sistema (‘localizacion
domeéstica” o cross-border) Netflix procesa sus transacciones actualmente en Peru,
dicho comercio indicé lo siguiente "Neffiix utiliza distintos procesadores de pago, con
los cuales han ido contratando con el pasar de los afios, por lo que su sistema de
procesamiento de transacciones ha variado. Es asf que, actualmente manejan dos
tipos de modelos para procesar operaciones locales e internacionales”,

b. Mercado relevante

102. Segun el articulo 6 del TUO de la LRCA®, para definir el mercado relevante es
necesario identificar el mercado de producto relevante y el mercado geografico
relevante.

%  Para mas informacién, revisar la seccion 11.2.2. del "Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacion de Pagos
a Comercios Extranjeros”, pags. 18-20.

#  TUO de la LRCA
Articulo 6.- El mercado relevante.
6.1. El mercado relevante esta integrado por el mercado de producto y el mercado geografico.
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La identificacion del mercado de producto relevante y del mercado geografico
relevante, en el presente caso, debe partir del analisis de las conductas
denunciadas. Para ello, es necesario explicar, en primer lugar, las actividades
realizadas por las empresas involucradas.

Por un lado, Ebanx y Dlocal, los denunciantes, han sefialado ser empresas
dedicadas a la prestacion de servicios de aceptacidon de pagos a comercios
extranjeros que comercializan bienes o servicios en el Perl, para lo cual ofrecen
acceso a diversos métodos de pago en linea, tanto locales como internacionales.
Si bien Ebanx se denomina a si misma como un “agente de recaudo internacional”,
los demas agentes, como Dlocal, se identifican como facilitadores de pagos®.

Por su parte, Visa, la denunciada, es licenciataria de una marca de tarjetas y se
encarga de desarrollar y administrar el medio de pago de las tarjetas Visa.
Asimismo, de acuerdo con las denuncias, Visa proveeria el mecanismo alternativo
denominado cross-border, mediante el cual los comercios extranjeros que
comercializan bienes o servicios en el Peru puedan aceptar pagos con tarjetas
Visa.

Habiendo definido las actividades de las empresas involucradas, se procedera a
analizar cuales son los mercados de producto y geografico con la finalidad de
determinar el mercado relevante en el que se habria producido las conductas
denunciadas, asi como también el mercado afectado en el que tales conductas
habrian generado sus efectos.

Mercado de producto relevante

El mercado de producto relevante estd compuesto por el bien o servicio materia
de la conducta investigada y sus sustitutos. La determinacién del producto
relevante implica identificar las necesidades que el bien o servicio bajo analisis
busca satisfacer para poder reconocer, en funcién a dichas necesidades, qué
productos podrian ser adquiridos de manera alternativa. Luego, para el analisis de
sustitucion, deben evaluarse, entre otros factores, las preferencias de los clientes
o consumidores, asi como las caracteristicas, usos y precios de los posibles
sustitutos.

Ebanx y Dlocal han denunciado que la practica realizada por Visa impide su
acceso a la red de esta marca, afectando los servicios que ambos ofrecen a los
comercios extranjeros para la aceptacion de pagos realizados por consumidores
peruanos con tarjetas Visa. En este contexto, segun los denunciantes, estos
enfrentarian dificultades para acceder a la red Visa, comprometiendo asi su
capacidad para procesar estas operaciones. Por lo tanto, como punto de partida

6.2. El mercado de producto relevante es, por lo general, el bien o servicio materia de la conducta investigada y sus
sustitutos. Para el andlisis de sustitucitn, la autoridad de competencia evaluard, entre otros factores, las preferencias
de los usuarios o consumidores;, las caracteristicas, usos y precios de los posibles sustitutos, asi como las
posibilidades tecnolégicas y el tiempo requerido para la sustitucién.

6.3. El mercado geogréfico relevante es el conjunto de zonas geograficas donde estan ubicadas las fuentes
alternativas de aprovisionamiento del producto relevante. Para determinar las alternativas de aprovisionamiento, la
autoridad de competencia evaluara, entre otros factores, los costos de transporte y las barreras al comercio
existentes.

87 La descripcién de sus servicios se aborda con mayor detalle en la seccidn 4.2.a,
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para el analisis del producto relevante, se considera pertinente examinar el

servicio de acceso a la red de pago Visa y los servicios alternativos que pueden
sustituir dicha red.
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109. Un primer posible sustituto al acceso a la Red Visa es el acceso a las redes de
otras tarjetas de pago que operan en el Peru, como Mastercard, American Express
y Diners, asi como otras marcas propias de entidades financieras. Estas también
permitirian a Ebanx y a Dlocal llegar a los consumidores peruanos que compran
bienes y servicios a comercios extranjeros con las referidas tarjetas de pago.

110. Conforme a ello, en el uso de las tarjetas de pago se presentan caracteristicas del
multi homing, al menos a nivel tedrico. Al respecto, el multi homing es una
caracteristica de los mercados de plataformas por la cual un cliente puede
pertenecer a dos o mas plataformas competidoras, pudiendo existir una
preferencia por una en particular. Como ejemplo, los tarjetahabientes pueden
tener numerosas tarjetas de crédito y débito, pero pueden preferir usar una en
particular debido a beneficios como recompensas por transaccion; de la misma
manera, un comercio puede aceptar numerosas tarjetas, pero preferir aquellas
que tengan tarifas de red mas bajas®®.

111. Para que el acceso a una marca de tarjetas pueda considerarse dentro del mismo
mercado relevante que el acceso a la red de Visa, debe ser posible que los
consumidores peruanos puedan sustituir una tarjeta de la marca Visa por una de
otra marca o que puedan contar al menos con las dos tarjetas. En ese orden de
ideas, no solo sera suficiente el nivel de atractivo de la marca, sino que ademas
deberan considerarse los costos asociados a la posesion de la tarjeta para el
consumidor, como |a tasa de interés, el seguro de desgravamen y la cuota de
membresia anual.

112. Respecto a los costos por |la posesién de las tarjetas, cabe destacar que, mediante
Resolucion SBS 1870-2020%, la SBS establecit que los emisores de tarjetas de
pago tienen la obligacién de contar, como minimo, una tarjeta que no cobre
comisién de membresia y que permita el acceso a las redes e infraestructura de
pagos sin cobros adicionales. Esto es un factor que facilita la posesion de mas de
una tarjeta por parte de los consumidores peruanos, es decir, facilita el multi-
homing.

113. Por otro lado, respecto a la aceptaciéon por parte de los comercios nacionales, las
tarjetas de las marcas Visa, Mastercard, American Express y Diners, asi como
otras tarjetas particulares, serian aceptadas por igual en los comercios habilitados
para pagos con tarjetas®®. De modo que, desde el punto de vista del consumidor
final, no existiria una desventaja en este aspecto por poseer una u otra marca de
tarjeta.

%  HOVENKAMP, Erik (2018). Platform Antitrust. En: The Journal of Corporation Law, 44; pag. 726.

*  Mediante la cual se incorpora, entre otras, la Séptima Disposicién Complementaria Final al Reglamento de Gestién
de Conducta de Mercado del Sistema Financiero, aprobado por Resolucidn SBS 3274-2017,

® Estc se observa en las paginas web de
hitps:/iwww. niubiz com.pe/blog/acepta- as-las-tar]

adquirentes
canﬁlta: 25 de mén d 2025). = ]

Qn=-po

como Niubiz e |Izipay. Disponibles en:
-de-vendemas/ y hitps://www.izipay.pe/. (Ultima
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En el caso de las transacciones internacionales, la aceptacién de tarjetas podria
estar limitada a marcas internacionales de tarjetas, como son Visa, Mastercard,
American Express y Diners (red de Discover), las cuales tienen un nivel de
aceptacion similar a nivel mundial.

Sin embargo, incluso estas limitaciones y las que pudieran tener las tarjetas
locales no impedirian que puedan ser usadas para que los consumidores paguen
bienes y servicios adquiridos a comercios extranjeros, ya que la ventaja inherente
al servicio ofrecido por los facilitadores de pagos -esto es, el servicio de
“localizacion domeéstica” mediante el cual las transacciones son procesadas como
locales— haria innecesario que todos los medios de pago tengan alcance
internacional o que las tarjetas estén habilitadas para pagos internacionales.

Ademas, en los ultimos afios han surgido nuevas plataformas de pago que han
permitido a los consumidores contar con métodos alternativos que ofrecen
ventajas similares a las tarjetas de pago. Entre estas destacan las billeteras
electronicas, como Yape y Plin, asi como los servicios de dinero electrénico y
métodos de pago en efectivo, como PagoEfectivo y SafetyPay. Estas plataformas
permiten a los consumidores realizar pagos a los comercios mediante cédigos QR,
transferencias y depdsitos bancarios, asi como pagos en efectivo a través de
agentes y agencias bancarias.

Al respecto, segun el informe "Lost in Transaction: Consumer Payment Trends" de
PaySafe, en 2022%, |as tarjetas de débito (59%), crédito (51%) y billeteras digitales
(33%) son los métodos de pago mas populares para compras en linea. Se destaca
que las tarjetas de débito se utilizan principalmente para pagos de bajo valor,
mientras que las tarjetas de crédito son preferidas para compras de alto valor.

Para 2023%, PaySafe indicé que las tarjetas de débito y crédito seguian siendo
los métodos de pago mas utilizados. No obstante, destacaron el crecimiento en la
adopcion del dinero electronico (eCash), como PagoEfectivo y Safetypay,
sefalando que su preferencia se debia a la percepcion de control de gastos y
seguridad en linea, al no requerir compartir detalles financieros. Ademas,
sefialaron que el 55% de los encuestados piensan que las billeteras moéviles, como
Apple Pay y Google Pay, reemplazaran a las tarjetas completamente en los
préximos 10 afos.

Por otro lado, a partir de la informacidn proporcionada por Ebanx y Dlocal acerca
de las transacciones con comercios extranjeros, se desprende que PagoEfectivo
y SafetyPay se destacan como los métodos preferidos tras las tarjetas. Estas
plataformas permiten efectuar pagos a los comercios mediante un codigo de pago
CIP (voucher o cup6n) y cuentan con diversos puntos de pago: (i) billeteras
digitales, a través de pagos con codigo QR (por ejemplo, Yape o Plin); (ii) banca
por internet y mévil, via transferencia bancaria desde la banca mévil o por internet

L1

a2

Paysafe (2022). Lost in Transaction: Consumer payment trends 2022 — Navigating online payments in the age of
uncertainty. Disponible en:
hitps: -

(Ul

ps:www. paysafe com/fileadmin/user pdf
tima consulta: 28 de marzo de 2025).

Paysafe (2023). Lost in Transaction: Consumer payment trends 2023 — How consumers’ shiffing priorities are

impacting the experience economy. Disponible en: hitps.//www paysafe com/enflost-in-transaction-2023-download/
(Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).
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de los principales bancos, como BCP, BBVA o Interbank; y, (iii) agencias y agentes
bancarios, mediante depésitos en efectivo a través de Western Union, Kasnet,
Caja Arequipa, entre otros. Estos métodos permiten a los consumidores efectuar
pagos sin contar con una tarjeta de crédito o débito®.

119. Asi, el sector de comercio electrénico en Perl durante el 2023 registro

transacciones por un valor total de USD 13 mil millones, segun el reporte de la
Camara Peruana de Comercio Electrénico (en adelante, CAPECE)*. Las
operaciones con tarjetas de pago, tanto de débito como de credito, representaron
el 67% del total. En segundo lugar, las billeteras digitales contabilizaron el 24%
del valor de las transacciones. Los pagos realizados a través de cupones o boletos
en efectivo, mediante sistemas como PagoEfectivo o SafetyPay, alcanzaron el
7%. Finalmente, las transferencias bancarias constituyeron el 3% del volumen
total de transacciones.

120. Por lo tanto, el acceso a estos métodos de pago por parte de los facilitadores de

pagos también puede considerarse como un sustituto al acceso a la Red Visa®.

121. Por lo expuesto, esta Comisién concluye que es posible definir el mercado de

producto relevante como el acceso a las redes de tarjetas de pago y otras redes
o plataformas de medios de pago (incluyendo vouchers o cupones, billeteras
electrénicas y transferencias) demandados por agentes economicos para ofrecer
servicios de "localizacion doméstica" a comercios extranjeros.

Mercado geografico relevante

122. En relacién con la delimitacion geografica del mercado, el articulo 6.3 del TUO de

la LRCA®® establece que esta debe determinarse en funcién de las fuentes de
provision alternativas del producto relevante, atendiendo a las caracteristicas del
producto relevante y las condiciones de adquisicién.

123. Al respecto, para el procesamiento de pagos realizados por consumidores

peruanos, los comercios extranjeros demandan acceso a los diferentes medios de
pago que operan dentro del &mbito nacional. En ese sentido, tanto los comercios

&

Esta informacidn puede ser contrastada en la pagina web de PagoEfectivo. Disponible en:
hitps:/www.pagoefectivo.la/pe/ (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

CAPECE (2024). Radiografia del mercado Ecommerce en Pert [Ghsema_tnrlu Ecommerce 2023-2024). Minuto 19:28.
Disponible en: hitps:/fyoutu. be/QPJ75k2BSig?si=H52LNby28CB9Qxf8 (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025)

Cabe destacar que algunos medios de pago alternativos, que permiten realizar pagos con y sin tarjeta, actGan tanto
como sustitutos como complementos de las tarjetas de pago. Por ejemplo, al registrar y vincular sus transacciones a
tarjetas de pago. Las billeteras electrénicas pueden ser sustitutos al facilitar pagos directos desde cuentas bancarias
o en efectivo. De igual manera, los vouchers o cupones pueden ser pagados mediante codigos con cargo en cuentas
de ahorro o incluso en efectivo en puntos afiliados. La flexibilidad de estos métodos de pago alternatives demuestra
que los usuarios tienen la opcidn de realizar transacciones sin requerir el uso de tarjetas. Esta capacidad de eleccién
fortalece la relacion de sustitucidn, ya que los consumidores pueden optar por utilizar estos métodos alternativos en
lugar de las tarjetas tradicionales.

TUO de la LRCA

Articulo 6.- El mercado relevante.

6.3. El mercado geografico relevante es el conjunto de zonas geograficas donde estdn ubicadas las fuentes
alternativas de aprovisionamiento del producto relevante. Para determinar las alternativas de aprovisionamiento, la
autoridad de competencia evaluara, entre otros factores, los costos de transporte y las barreras al comercio
existentes.
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como consumidores pueden utilizar las tarjetas de marcas internacionales en
diversas partes del Perd, aungue su uso esta limitado por el despliegue de las
operaciones de adquirentes y facilitadores de pagos. Asimismo, los consumidores
pueden realizar compras en estos comercios a través de medios de pagos locales
como trl,j:ass?ferencias interbancarias o billeteras electronicas, desde cualquier parte
del Perd®’.

124. Por lo anterior, el mercado relevante geografico se encuentra delimitado por el

territorio nacional.

Conclusion sobre el mercado relevante

125. Considerando el analisis realizado sobre los mercados de producto y geografico

relevantes, esta Comision concluye que el mercado relevante esta conformado
por el acceso a las redes de tarjetas de pago y otras redes o plataformas de
medios de pago (incluyendo vouchers o cupones, billeteras y transferencias) en el
Peru, los cuales son demandados por agentes econdmicos como Ebanx y Dlocal
para ofrecer servicios de “"localizacion doméstica” como facilitadores de pagos a
comercios extranjeros.

4.1.2. Posicién de dominio

126. La determinacién de |la existencia de posicion de dominio busca identificar si en el

mercado relevante sefialado anteriormente, existe un agente que posee la
capacidad de influir de manera sustancial las condiciones de mercado, dado que
otros agentes (competidores, proveedores o clientes) no tienen la capacidad para
disciplinar su comportamiento.

127. Asi, el analisis de posicién de dominio considera, principalmente, la fortaleza del

agente investigado en relaciéon con la capacidad competitiva de sus competidores
actuales y potenciales. Para ello, en linea con lo sefialado en el articulo 7 del TUO
de la LRCA ®, se evaluaran las cuotas de participacién en el mercado relevante,
asi como las barreras a la entrada existentes, entre otros aspectos.

128. Para analizar las cuotas de mercado de los medios de pago en el mercado

relevante, es necesario evaluar la participacién de estos agentes en el comercio
electronico (ecommerce), donde se efectlian las transacciones de compra hacia

ar

De igual forma, en la decision del Departamento de Justicia de los Estados Unidos sobre |la adquisicion de la empresa
Plaid por parte de Visa Inc., se determiné que el ambito geogréfico relevante era a nivel nacional. Revisar: Final
VISA-Plaid Complaint - Department of Justice. Disponible en: hitps: justice goviopal -
release/file/1334726/download (Ultima consulta: 2B de marzo de 2025).

TUO de la LRCA

Articulo 7.- De la posicién de dominio en el mercado.

7.1. Se entiende que un agente econémico goza de posicion de dominio en un mercado relevante cuando tiene la
posibilidad de restringir, afectar o distorsionar en forma sustancial las condiciones de la oferta o demanda en dicho
mercado, sin que sus competidores, proveedores o clientes puedan, en ese momento o en un futuro inmediato,
contrarrestar dicha posibilidad, debido a factores tales como:

(a) Una participacidn significativa en el mercado relevante.

(b) Las caracteristicas de la oferta y la demanda de los bienes o servicios.

{c) El desarrolio tecnolbgico o servicios involucrados.

(d) El acceso de competidores a fuentes de financiamiento y suministro asi como a redes de distribucian.

(e) La existencia de barreras a la entrada de tipo legal, econdmica o estratégica.

(f) La existencia de proveedaores, clientes o competidores y el poder de negociacién de estos
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comercios extranjeros. Considerando que el mecanismo de “localizacion
domestica” facilita el uso de medios de pago locales, un primer indicador para
evaluar la posicion de dominio de Visa sera analizar el uso de estos medios en el
comercio electronico a nivel local o doméstico.

129. Al respecto, de acuerdo con CAPECE, en los reportes de observatorios de
comercio electrénico (ecommerce), el sector ha mostrado un crecimiento
constante. En 2019, el monto transaccionado alcanzé los $4,000 millones de
dolares, siendo las tarjetas (de crédito y débito) el principal medio de pago
utilizado, con una participacion del 73%. Durante los ultimos tres afios, el valor de
las transacciones en comercio electrénico ha sido de $9,300 millones de délares
en 2021, $12,100 millones de délares en 2022, y $13,000 millones de ddlares en
2023. En este periodo, las tarjetas (de crédito y débito) contintian siendo el método
de pago mas usado, con una participacion de al menos el 66%.

Grafico 4
Evolucién de compras online (ecommerce) seglin método de pago (2021 - 2023)
$8,000.00 wf. 66% Tariotas
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= Tarjeta de Crédito = Tarjeta de Débito wBileteras Dlgium - Bclms en Efectivo » Transferencia Bancaria

Fuente; CAPECE — Observalorio Ecommerce 2021-2022, 2022-2023 y 2023-2024%°
Elaboracion: DLC - Informe Técnico

130. Asimismo, en cuanto al valor de las transacciones realizadas respecto de
comercios domiciliados en el Peri mediante tarjetas a través del canal no
presencial (comercio electronico) en 2023, la informacion del BCRP muestra que
este alcanzo los 39.67 mil millones de soles. Respecto a estas transacciones, Visa
concentrd el 90% del valor de las transacciones, seguida de Mastercard con un
4.8%, American Express con un 3.3% y Diners con un 1.9%.

131. Enesa linea, considerando que, como se sefialé previamente, las tarjetas de pago
(crédito y débito) representan alrededor del 66% de las transacciones de comercio

* Correspondientes a los siguientes documentos: (i) Reporte Oficial de la Industria Ecommerce en Perd de CAPECE
sobre: Observatorio Ecommerce 2021 - 2022, (i) Observatorio Ecommerce 2022 - 2023; y, (iii) Observatorio
Ecommerce 2023 - 2024. Eslos se encueMran dnspnmbles an los sigulventas enlaces, raspecﬂvama
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electronico, Visa representaria aproximadamente el 60% del valor™ total de las
transacciones de comercio electronico realizadas en el Perti en 2023.

Un segundo indicador a considerar para evaluar la posicion de dominio de Visa es
la emision de tarjetas por marca y el valor de las transacciones realizadas con
tarjetas. Tal como se sefiald en el “Estudio de Mercado de los Servicios de Pagos
con Tarjetas”, Visa ha sido la marca con mas tarjetas emitidas en el Peru entre los
afios 2015 y 20207', manteniendo una tendencia creciente en participacion tanto
en tarjetas de débito como de crédito.

Ademés, acorde con la informacién brindada por la SBS™, al cierre de 2023 se
encontraban vigentes 7.74 millones de tarjetas de crédito, de las cuales Visa
representd el 74.1%. En cuanto a las tarjetas de debito, se encontraban vigentes
37.8 millones, siendo el 88.4% de la marca Visa. Estos resultados subrayan el
liderazgo de Visa, siendo la marca con mas tarjetas vigentes en Peru.

Grafico 5
Tarjetas de débito y crédito segun marca, vigentes al cierre del periodo de
2020 a 2023
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" Este resultado se obliene del producto entre el 90% de participacion de Visa en las compras doméslicas, respecto a
las tarjetas como medio de pago, y el 6% de paricipacion de las tarjetas como método de pagoe en compras online
(ecommerce).

™ Al pasar de 54% en el afio 2015 a 69% en el afio 2020 para las tarjetas de débilo; en tanto que, en el caso de tarjetas
de crédito, ha mantenido una participacién igual o superior al 75% durante los 6 afios evaluados, alcanzando una
participacion en el afio 2020 del 79%, solo 2 puntos porcentuales por debajo de su participacién en el afio 2015
(81%).

2 Escrito de la SBS del 2 de siembre de 2024 (Oficio N° 54199-2024-SBS), incorporado a los Expedientes Acumulados
mediante Razén de Direccién 015-2024/DLC-INDECOPI.
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134. De ofro lado, respecto al valor de las transacciones realizadas usando tarjetas
como medio de pago, tanto de débito como de crédito, el Grafico 8 muestra la
distribucién de la participacion segin la marca de tarjeta para el periodo entre
2021 y 2023, observandose que la participacion de Visa fluctud entre el 87% vy el
88% del total del valor de las transacciones durante dicho periodo, seguida de
Mastercard y, en menor medida, de American Express y Diners.

Grafico 6

Valor de las transacciones recibidas por adquirentes a través de tarjetas (en

miles de millones S/), segin marca (2021 - 2023)
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135. Alrespecto, se observa que, con relacién al valor de las transacciones con tarjetas,
Visa también posee la mayor cuota de mercado, con un promedio de 87.7% del
valor de las transacciones procesadas con tarjeta a nivel local entre 2021 y 2023.
Asi, su cuota de participacién aument6 en mas del 6% respecto al 81% registrado
en 20187,

136. Finalmente puede valorarse la participacion de Visa en relacion con su
participacion en transacciones transfronterizas, es decir, transacciones de compra
realizadas a comercios extranjeros por consumidores peruanos, tanto mediante el
mecanismo cross-border, a través de tarjetas de pago, como el de “localizacién
doméstica”.

137. Por un lado, respecto del mecanismo de cross-border, segun la informacion
proporcionada por el BCRP, en 2023 se procesaron $5,086 millones de ddlares
en transacciones transfronterizas, realizadas con tarjetas a través de esta
modalidad. De este total, $4,788 millones de ddélares fueron procesados a través
de la red de VISA, representando el 94.1%, mientras que $208 millones de délares
se procesaron a través de Mastercard, representando el 4.1%. Finalmente, $90

T Para mas informacion, revisar la seccién 5.2 del "Estudio de Mercado de los Servicios de Pagos con Tarjetas”, pags.
T71-76.
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millones de délares se procesaron a través de American Express (Amex),
representando el 1.8%.

Por otro lado, respecto del mecanismo de ‘“localizacion domeéstica”, de la
informacién brindada por Niubiz e |zipay acerca de transacciones procesadas y
realizadas a comercios extranjeros mediante tarjetas de pago, se desprende que,
al menos, el 97.1% del total procesado en el periodo de 2021 a 2023, corresponde
a transacciones procesadas por Dlocal, Ebanx y PayU, siendo Visa la marca a
través de las cuales se ha procesado el mayor valor del total de las transacciones,
representando el 85.3% del total procesado en 2021 y alcanzando el 93.5% del
total en 2023.

Grafico7

Evolucion de valor de transacciones realizadas con tarjetas de pago procesadas
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De lo anterior se desprende, que Visa es la marca de tarjeta mas importante en el
mercado peruano, alcanzando en el 2023 mas del 90% del procesamiento del
valor de las transacciones a través de tarjetas de pago, de crédito como débito,
tanto en la modalidad cross-border como de “localizacion domeéstica”.

Asimismo, en este periodo, de 2021 a 2023, el 63.2% y el 77.9% del valor de las
transacciones, realizadas a traveés de la modalidad de “localizacion doméstica®, de
Ebanx y Dlocal fueron procesadas a través de tarjetas de pago, en ambos casos
Visa representd alrededor del 90% de las transacciones procesadas con tarjetas
de pago. Ademas, respecto al caso de PayU, en su reporte “Informe de Comercio
Electrénico Latinoamericano™ sefialan que en el caso peruano los métodos de
pago mas utilizados a través de PayU constituyen en un 99.2% a tarjetas de pago
(tanto de crédito como débito).

™ PayU GPO. (2023). “Informe de Comercio Electrdnico Latinoamericana”. Los métodos de pago mds ulilizados a
través de nuestra Plataforma - % de las transacciones. Pag. 12. Disponible en: hitps //iperu payu.comflatam-e-
commerce-informe/#form (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).
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En ese sentido, se observa que Visa ha sostenido a lo largo de los afios una cuota
de mercado importante dentro del mercado relevante.

Por otro lado, es necesario tener en cuenta la existencia de barreras de entrada
en el mercado relevante. En ese contexto, las redes y plataformas de medios de
pago se caracterizan por la presencia de efectos de red’®, que pueden ser de dos
tipos: (i) efectos de red directos o intragrupo, y (ii) efectos de red indirectos o
intergrupo. Los efectos de red directos se producen cuando la valoracion del
servicio que tienen los usuarios de un lado de la plataforma depende del nimero
de usuarios de ese mismo lado de la plataforma, mientras que los efectos de red
indirectos se producen cuando el valor del servicio de los usuarios de un lado de
la plataforma depende del nimero de usuarios del otro lado de la plataforma’™.

En el caso de los medios de pago como Visa, los efectos de red suelen ser
positivos, puesto que tanto consumidores como comerciantes tienden a preferir
redes de pago ampliamente aceptadas y utilizadas. Asi, el valor del servicio
aumenta con el incremento del numero de usuarios de la plataforma, ya sea del
mismo lado (efectos de red directos) o del otro lado (efectos de red indirectos).
Ello, desde luego, otorga una posicién ventajosa a la red establecida que presente
mayor tamafo en términos de numero de usuarios, siendo que, precisamente,
Visa es la marca con mayor nimero de tarjetas emitidas, y mayor volumen de
transacciones alcanzado, incluso a nivel de todos los medios de pagos online, se
convierte en un socio comercial inevitable para los demas actores del mercado.
De esta manera, los efectos de red constituyen una barrera de entrada que limita
el ingreso o la expansion de redes de pagos alternativas y reduce la competencia
en el mercado.

No obstante, cabe resaltar que la aparicion de nuevas tecnologias ha permitido el
desarrollo de alternativas como pagos con QR, cédigos CIP, billeteras digitales,
entre otros. Estos nuevos actores han aprovechado innovaciones tecnologicas y
alianzas estratégicas para entrar al mercado, mitigando algunas barreras iniciales.
Sin embargo, las plataformas establecidas como Visa todavia disfrutan de fuertes
efectos de red, inversiones significativas y la confianza tanto de consumidores
como de comerciantes. Por ende, aunque las innovaciones antes sefaladas
pueden facilitar la entrada al mercado, no eliminan las barreras de entrada
existentes.

Sin perjuicio de lo sefalado, uno de los medios de pago alternativo que se ha
venido posicionando como relevante, al ser cada vez mas usadas por
consumidores y comercios, son las billeteras electrénicas”. De hecho, en los
ultimos afios, estas han avanzado en el proceso de interoperabilidad y alcance
(ver Grafico 8). Asi, las principales billeteras digitales en el Peru, Yape y Plin,
vienen permitiendo la interoperabilidad total, conectando las aplicaciones de

T8

Para mayor informacion, revisar:

http://neconomides.stern.nyu.edu/networks/Economides Economics of Metworks.pdf (Ultima consulta: 28 de marzo
de 2025).

™ BELLEFLAMME, P.y PEITZ, M. The Economics of Platforms: Concepts and Strategy, 2021. Cambridge: Cambridge
University Press.

" Cabe sefalar que las billeteras electrénicas funcionan mediante su vinculacién a una cuenta bancaria o a una tarjeta
de pago, por tal motive también podrian implicar el uso de una tarjeta de la marca Visa,
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diferentes entidades financieras y billeteras de una manera sencilla. Asimismo,
recientemente Yape (Pert) y Tenpo™ (Chile) establecieron una alianza que
permitira a los usuarios enviar dinero en tiempo real entre Perti y Chile, ampliando
de esta manera el alcance de las billeteras digitales a un marco internacional™.

146. Sin embargo, estas aln muestran ciertas limitaciones para ganar mayor espacio
dentro de las preferencias de los consumidores. Por ejemplo, las diferencias entre
el uso de las billeteras digitales respecto al uso de tarjetas radican principalmente
en que las primeras tienen un limite maximo por transaccion, un limite maximo del
monto diario para transacciones® o no permiten fraccionar los pagos. Por ende,
el pago con tarjetas se mantiene como el principal medio de pago.

Grafico 9
Evolucién de las fases y alcance de las billeteras digitales en el Peru
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Fuente y elaboracién: BCRP: “Rapidos y furiosos: el acelerado crecimiento de los pagos persona
a persona en el Perd. En tiempos de interoperabilidad®. Revista Moneda N° 194 — junio 2023
Elaboracion: DLC — Informe Técnico

147. Por lo expuesto, esta Comision considera que Visa posee una posicién dominante

en el mercado de las redes de tarjetas de pago y otras redes o plataformas de
ios a incluyendo cupones, billeteras y transferencias) en el Pert.

4.1.3. Sobre el mercado afectado

148. Cuando una conducta anticompetitiva se presenta en mercados relacionados, el
mercado relevante puede no coincidir con el mercado afectado. En el presente
caso, de acuerdo con las denuncias de Ebanx y Dlocal, Visa habria utilizado su
posicion en el mercado para incrementar los costos de acceso su red y
posteriormente negar dicho acceso, y asi afectar a los servicios de pagos con
tarjetas de la marca Visa que ofrecen y son demandados por los comercios
extranjeros que ofrecen productos o servicios en Perd.

149. Para que estos comercios (p.e., una plataforma de streaming o una plataforma de
e-commerce global) puedan comercializar sus bienes o servicios en el Perq,

™ Tenpo es una Fintech Chilena que pertenece al Grupo Credicorp. Para mayor informacion, revisar:
htips:/iwww.tenpo.cl (Ultima -::nnsulta 28 de marzo de 2025).

Para mayor informacién, revisar hifp:
remesas-de-chile-a-peru/ (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025}

% Al respecio, tanto Yape y Plin tienen un limite méximo de S/ 500 por transaccion y un limite diario de S/ 2000.
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necesitan contratar los servicios de un agente que les permita la aceptacién de
determinado medio de pago utilizado por sus clientes. Estos servicios pueden
incluir pagos a través de tarjetas y otros medios, como transferencias.

150. En el caso especifico de los pagos con tarjetas, conforme se indicd en parrafos
previos, el servicio de aceptacion de pagos con tarjeta en el Peru se realiza a
través de dos formas.

151. La primera de ellas es a través del mecanismo cross-border, donde el comercio
extranjero contrata el servicio de aceptacion de pagos de tarjetas con un
adquirente o facilitador ubicado en su pais. La segunda es a través del mecanismo
de “localizacion doméstica”, en el que el comercio extranjero contrata el mismo
servicio, pero con un facilitador de pagos domiciliado en el Peru, quien se encarga
de recibir, a nombre de dicho comercio, los pagos realizados por los consumidores
peruanos en moneda local para luego transferir lo recaudado a sus cuentas
bancarias.

En el caso de este ultimo mecanismo, el facilitador también puede ofrecer otros
métodos de pago para que los consumidores puedan realizar transacciones, para
lo cual tiene que contratar con los agentes que administran estos métodos como,
por ejemplo, PagoEfectivo®'.

152. Los mecanismos cross-border y de “localizacion doméstica” se utilizan como
mecanismos alternativos de servicios de aceptacion de pagos con tarjeta para que
los comercios extranjeros puedan comercializar sus bienes o servicios en el Per.
Sin embargo, independientemente del modelo utilizado para realizar las
transacciones, las licenciatarias como Visa o Mastercard siempre son las titulares
de las redes o plataformas en las que se efectlian dichas transacciones. En ambos
casos, el adquirente (local o internacional) requiere tener la licencia de una marca
de tarjeta, mientras que el facilitador (local o internacional) necesita suscribir un
contrato con un adquirente, el cual le brindara la conexion a la red de la marca.

153. Ahora bien, los facilitadores de pagos no solo permiten a los consumidores realizar
pagos con tarjetas de la marca Visa, sino también con otras marcas, como
Mastercard. Ademas, estos agentes facilitan el uso de medios de pago
alternativos, como PagoEfectivo, que permite a los usuarios pagar mediante
billeteras digitales e incluso con depdsitos en redes de agencias y agentes.

154. En ese sentido, dado que estos facilitadores prestan el servicio de aceptacion de
pagos a través de distintos métodos de pagos locales, y es en dicho mercado
donde la conducta tiene sus efectos, el mercado afectado no podria estar
circunscrito Unicamente a los pagos con tarjetas de marca Visa, debiendo incluirse
todos los medios de pago ofrecidos por los facilitadores.

155. Por lo expuesto, esta Comision concluye que el mercado afectado en el presente
caso corresponde al servicio de aceptacion de pagos brindado por adquirentes o

facilitadores de pagos internacionales, asi como por facilitadores de pagos locales

Para maés informacion sobre las actividades que realiza PagoEfectivo, revisar:
.2 sk_cof gs-419/cate 85/2041168 055-Pz feclivo (Ultima consulta; 28 de

marzo de 2025).
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a los comercios no domiciliados en el Perd gue ofrecen productos v/o servicios en
el pais.

Relacion de competencia

Para que una conducta califique como una practica de abuso de posicién de
dominio, es necesario que produzca un efecto exclusorio. Es decir, la estrategia
disefiada por el agente con posicion de dominio debe estar dirigida a impedir o
dificultar la permanencia de sus competidores actuales o potenciales en el
mercado relevante o afectado. De este modo, la estrategia puede restringir la
competencia en beneficio del presunto infractor (o de alguna de sus empresas
vinculadas) y en perjuicio de sus competidores reales o potenciales, directos o
indirectos.

En ese sentido, es necesario acreditar la existencia de una relacion de
competencia entre los denunciantes y Visa, ya que solo bajo esa condicién se
podria evaluar si las conductas denunciadas constituyen una estrategia de un
agente con posicion de dominio destinada a excluir a sus competidores del
mercado. De no acreditarse este requisito esencial, previsto en el TUO de la
LRCA, no sera posible continuar con el analisis, dado que las conductas
denunciadas no podrian calificarse como abuso de posicion de dominio en los
términos de la norma.

En el presente caso, segun los denunciantes, estos compiten con Visa por captar
las transacciones de comercios extranjeros que ofrecen bienes y/o servicios en
Perd. Ambas partes brindarian a los comercios la posibilidad de procesar dichos
pagos y transferir los fondos correspondientes mediante sus respectivos
mecanismos: Visa lo haria a través del esquema cross-border, mientras que los
denunciantes utilizarian la denominada “localizacion doméstica”.

Para determinar si existe una relacion de competencia en los términos sefialados,
resulta necesario comprender como operan las partes involucradas. Sin perjuicio
de lo sefalado, es necesario indicar que el analisis de competencia que se realice
para el presente caso responde a las caracteristicas del mismo, por lo que los
criterios que se utilicen deberan ser ponderados adecuadamente en caso resulten
aplicables en futuras oportunidades.

4.2.1. Servicio brindado por Ebanx y Dlocal

160.

Como se ha sefialado, Ebanx y Dlocal ofrecen el servicio de aceptacion de pagos
a comercios extranjeros mediante el mecanismo de “localizacion doméstica”. Este
mecanismo comenz6 a implementarse en el Peru alrededor del afio 2019%, a partir
de las relaciones contractuales establecidas entre estos agentes (o similares,
como PayU o PPRO) y los adquirentes locales, responsables de brindarles acceso
a la red de una marca de tarjetas.

*  De acuerdo con el “Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacién de Pagos a Comercios Extranjeros”,
facilitadores de pagos como Ebanx o Dlocal hicieron uso del mecanismo de "localizacion doméstica” al menos desde
el 2019. Ver pagina 25 del referido Reporte.
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161. Cuando contratan con estos adquirentes locales, operan bajo la figura de
facilitadores de pagos, realizando principalmente las siguientes funciones segun
los contratos suscritos®: (i) afiliar comercios para el desarrollo de su actividad,
evitando la afiliacion de aquellos incluidos en la lista de actividades prohibidas,
segun el contrato; (ii) proveer a los comercios facilidades tecnologicas, materiales
y capacitaciones para permitir la realizacion de transacciones: (iii) monitorear de
forma continua la actividad del comercio para prevenir fraudes u otras actividades
ilicitas; (iv) asegurar que la informacién vinculada a los cédigos de comercio y al
codigo de giro comercial se incorpore en la solicitud de autorizacion; y, (v) trasladar
los fondos de la liquidacién al comercio®,

Corresponde precisar que, durante el procedimiento, Ebanx ha indicado
reiteradamente que se califica como un "agente de recaudo internacional” y no
como un facilitador de pagos. Sin embargo, al revisar la adenda suscrita por este
agente con Niubiz el 6 de abril de 2022, se constata que el servicio gue presta se
encuentra bajo la denominacién de facilitador de pagos®. No obstante, al margen
de las denominaciones utilizadas, esta distincion no afecta la evaluacion realizada
en la presente Resolucion, en tanto la descripcion de servicios y su analisis se
fundamenta en la informacion que obra en los Expedientes Acumulados, incluida
la proporcionada por Ebanx.

162. El servicio de aceptacion de pagos con tarjetas ofrecido a comercios extranjeros
se brinda bajo dos (2) tramos complementarios:

Tramo local

163. El facilitador de pagos se constituye como persona juridica en Perld y suscribe
contratos con adquirentes locales para acceder a las redes de pago con tarjeta.
En su relacion con los adquirentes, estos le permiten ofrecer el servicio de
aceptacion de pagos a comercios extranjeros, lo que incluye: (i) la posibilidad de
que el comercio acepte tarjetas de las marcas con las que los adquirentes tienen
licencia; y, (i) el servicio de autorizacion y traslado de fondos de sus
transacciones.

En el caso especifico de la red de Visa, los facilitadores de pagos contratan con
adquirentes autorizados por dicha marca de tarjeta. En el Peru, los principales

Mediante escritos presentados entre el 28 de diciembre de 2021 y 3 de enero de 2024, Dlocal y Ebanx aportaron sus
respectivos contratos y adendas con Niubiz e Izipay (asi como con otros adquirentes).

# Las funciones sefialadas se ajustan también a la definicién sefialada en la Circular 0027-2022-BCRP, Reglamento
APT:
Anexo 1
Definiciones
Facilitador de Pago: Proveedor de Servicios de Pago, que es una persona juridica conslituida en el pals, que suscribe
un contrato con un Adquirente y realiza las siguientes funciones en el APT:
a) Contratar en nombre del Adquirente con comercios para su vinculacién al APT.
b) Suministrar a los comercios Dispositivos Tecnolégicos de Venta que permitan el pago con Tarjetas.
c) Transmitir o procesar las Ordenes de Pago con Tarjeta.
d) Participar en el proceso de transferencia de fondos a los comercios que vincula, conforme a lo contratado con el
Adquirenta.

% Presentado por Ebanx el 3 de enero de 2024.
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adquirentes son Niubiz e lzipay®™. En estas relaciones contractuales, los
facilitadores de pagos estan obligados a cumplir con ciertas exigencias, como
operar con estandares minimos de seguridad en el manejo de la informacion de
los tarjetahabientes. Estas exigencias se derivan de los compromisos y reglas
asumidos por el adquirente con la marca de tarjeta.

164. Una vez que el facilitador accede a la red de pago, contrata con los comercios

extranjeros a fin de brindarles el servicio de aceptacion de pagos. De este modo,
puede recibir los pagos de los consumidores peruanos en nombre de los
comercios, actuando como si fuera un comercio local. Esto permite que la
transaccion se realice en moneda peruana.

165. Asi, el facilitador participa de la transmisién o procesamiento del pago, capturando

la informacion de la transaccion y remitiéndola al adquirente local, quien inicia el
flujo de autorizacion del pago a través de la marca con el emisor peruano. Una
vez autorizada la operacion, la marca de tarjetas se encarga de la compensacion
y liquidacién.

166. Los facilitadores también pueden acceder a redes alternativas a las de tarjetas de

pago para brindar este servicio de aceptacidn de pagos a comercios extranjeros.
Por ejemplo, Tiendamia, comercio domiciliado en Estados Unidos que ofrece el
servicio de compra de productos en linea®, ha manifestado que Dlocal, ademas
de permitirle aceptar pagos con tarjeta, le ofrece PagoEfectivo, un método local
que permite a sus consumidores pagar mediante transferencias bancarias o
billeteras digitales como Yape o Plin®.

De igual forma, Hotmart, comercio domiciliado en Holanda que ofrece una
plataforma para la venta de productos digitales®®, ha sefialado que Ebanx le brinda

a7

De acuerdo con lo sefialado por Visa mediante escritos del 3 de mayo de 2022 y 3 de enero de 2024.

Para mayor informacién, revisar la pagina de Tiendamia. Disponible en: hiips:/tiendamia com/pe/que-gs-tienda-mia
(Ultima consulta: 28 de marzo de 2025)

Entrevista a Tiendamia del 21 de febrero de 2024:

Minutos 03:10 - 4:51

"Direccidn: ;Cuél es el mélodo de pago més usado por los consumidores peruanos que contralan sus servicios?
Tiendamia: (...) sl hablamos de los métodos de pago que nosotros brindamos mediante la operacién mencionada a
los clientes peruanaos, nosotras ofrecemos el mélodo de pago para pago con farjeta de crédito, el méfodo de pago
para pago con larjeta de débito y también el método de pago post compra que es el método de pago que lo
disponibiliza PagoEfectivo”.

Minutos 06:31 — 07:28

“Direccion: Queria hacerle una consulta respecto justo a los mecanismos que menciond, ¢ sl hay transacciones que
realizan consumidores aqul de Peri, que se pagan a través de las billeteras digitales gue pone a disposicidn Diocal?
Tiendamia: Si, Diocal, nuevamente, Dlocal frabaja con los procesadores locales, que son Niubiz y son lzipay ;no?
¥ mediante eso, estos procesadores locales disponibilizan estos métodos de pago. Dentro de esos mélodos de pago
esta el pago posfcompra, gue como les menciono, lo liene la empresa PagoEfectivo, que es una empresa peruana,
¥ que brinda tres mélodos de pago distintos: El pago en banco de forma presencial, el pago en banco de manera
virtual, y el pago con billeferas digitales. Que son las gue estdn respaldadas por los bancos en nuesiro pais, jno?
como Yape o Plin, como ejemplo”.

Cabe precisar que esta relacién contractual ha sido confirmada por Diocal en su propia pagina web. Disponible en:
https:#support dlocal.com/portalies/kb/fag/socios (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

Para mas informacién, revisar: htips:#/hotmart com/es/blog/como-funciona-hotmart (Ultima consulta: 28 de marzo de
2028),
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los métodos de pago PagoEfectivo y Safetypay®. Este ultimo, al igual que el
primero, permite realizar pagos mediante transferencias bancarias, entre otros®'.

Tramo internacional

Como parte de los términos acordados en la relacion contractual entablada con el
comercio extranjero para el servicio de aceptacion de pagos, el facilitador
transfiere los fondos recibidos de los consumidores peruanos al comercio tras
recibir la liquidacion por parte del adquirente.

Para efectuar esta transferencia, el facilitador envia los fondos a su matriz o0 a una
filial extranjera. Luego, esta empresa se encarga de transferir los pagos a los
comercios extranjeros, previa conversion cambiaria y deducciones. Para ello,
puede contratar agentes financieros, como lo hace Ebanx®?. Es importante sefialar
que esta etapa se lleva a cabo fuera de la red de Visa.

Los tramos antes sefialados pueden ejemplificarse a través de los siguientes
graficos:

[CONTINUA EN LA SIGUIENTE PAGINA]

% Entrevista a Hotmart del 8 de abril de 2024:

Minutos 10:25 = 11:14

“Direccion: Y una consulla, ;siempre trabajaron con facilitadores de pagoe?, ;o lrabajaron con olras agencias
previamente? de repente antes del 2019, con adquirentes o facilitadores que estén en Holanda, por ejemplo. Dijeron
que Hotmart estaba en Holanda.

Hotmart: No, para las transacciones locales, siempre con estos payment processes. Aqul enconiré el agreement
(sic), 2021. Empezamos con ah... peruvian payment methods (sic), en especifico, PagoEfectivo y SafetyPay. Pero
los dos siendo being provided (sic) por Ebanx. (...)"

" Para mas informacién, revisar la pagina web de SafetyPay. Disponible en: bitps.//www safelypay com/es/produtos-
e-solucoesimetodos-de-pago/ (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

9 Escrito de Ebanx del 3 de enero de 2024,
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Grafico 10
Proceso de autorizacion a través del mecanismo de “localizacion doméstica”
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Grafico 11
Proceso de liquidacion y compensacion a través del mecanismo de
“localizacion doméstica”
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Elaboracidn: DLC - Informe Técnico

4.2.2. Servicio brindado por Visa

170. Como ha sefialado la propia denunciada, Visa opera como una plataforma de dos
lados que intermedia la interaccion entre dos grupos de usuarios en su red: (i) los
adquirentes y (i) los emisores.

171. Las plataformas de dos lados (o de miiltiples lados) facilitan la interaccion entre
distintos grupos de usuarios cuyas demandas son interdependientes. Su funcién
principal es actuar como intermediarios al proporcionar un espacio comun (fisico
o virtual) donde estos grupos pueden encontrarse e interactuar. Para maximizar
su efectividad, las plataformas adoptan estrategias de precios, productos e
inversiones disefiadas para atraer, retener y equilibrar la participacion de los
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diferentes lados del mercado. Al hacerlo, generan eficiencias al internalizar
externalidades de red indirectas y reducir costos de transaccién y/o duplicacién®.

172. En el caso de Visa, la plataforma intermedia la relacion entre adquirentes y
emisores —con los cuales establece contratos y otorga licencias—, asegurando que
ambos lados del mercado operen de manera eficiente y equilibrada. Para lograrlo,
Visa establece reglas y tarifas que incentivan la participacion de los emisores de
tarjetas y promueven la aceptacion de estas por parte de los adquirentes,
garantizando una red amplia de comercios que procesen pagos con Visa.
Ademas, Visa proporciona la infraestructura tecnoldogica necesaria para la
autorizacion, compensacion y liquidacion de transacciones a nivel global,
facilitando la interoperabilidad entre los participantes de la red.

173. La presencia de estos dos grupos dentro de la plataforma genera externalidades
de red indirectas: a medida que mas emisores ofrecen tarjetas Visa, mas
adquirentes tienen incentivos para facilitar su aceptacion, y viceversa. Esto
refuerza el crecimiento de |a red, ya que una mayor adopcion de tarjetas por parte
de los consumidores incentiva a mas comercios aceptarlas, y a una mayor
cantidad de comercios que aceptan tarjetas Visa motiva a mas consumidores a
utilizarlas.

174. Este modelo se representa en una estructura de cuatro partes (ver Grafico 1 de la
presente Resolucién), en la que, si bien Visa no presta directamente los servicios
de los adquirentes ni de los emisores, cumple un rol esencial al establecer las
condiciones bajo las cuales estos agentes interactian dentro de su red. Asi, Visa
puede determinar estandares operativos, requisitos técnicos y reglas comerciales
que permiten la interoperabilidad entre los distintos participantes.

4.2.3. Evaluacion de relacion de competencia

175. Habiendo descrito los servicios que ofrecen cada una de las partes, corresponde
examinar si estos permiten establecer una relacion de competencia, ya sea directa
o indirecta, entre ellos. Para tal fin, corresponde reiterar que los denunciantes
consideran que compiten con Visa, a través de sus adquirentes y facilitadores
internacionales, al ofrecer un mecanismo alternativo (“localizacién doméstica”) al
utilizado por la marca (cross-border), que permite aceptar pagos de comercios
extranjeros que brindan servicios y/o productos en el Peru.

176. Por su parte, Visa ha senalado que el esquema implementado por los
denunciantes no compite con su red. Si bien Visa impone reglas, estas no
constituyen una forma de control, sino una garantia de operatividad, seguridad y
eficiencia de su sistema. Asimismo, ha indicado que, aunque establece la tasa de
intercambio, no fija el precio que puede cobrar el adquirente o el facilitador por su
servicio. Finalmente, argument6 que los adquirentes y facilitadores operan en un
entorno de multiadquirencia (ofrecen diversas alternativas de pago), lo que impide
gue Visa ejerza dicho control de manera preponderante.

7/ ¥ EVANS, D. (2003). The Antitrust Economics of Multi-Sided Platform Markets. Yale Journal on Ragulatbon Volume 20,
Issue 2, Article 4. Disponible en: hitps://digi
{Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).
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177. Sobre este punto, a partir del analisis de los elementos recabados en el presente
caso y de la informacion que obra en los Expedientes Acumulados, la Comision
considera que Visa si ejerce un nivel de control sobre los agentes que ofrecen el
servicio de aceptacion de pagos en Perl mediante el mecanismo cross-border.
Esta capacidad de intervencion le permite incidir directamente en las condiciones
comerciales y operativas bajo las cuales se brinda dicho servicio. En
consecuencia, Visa compite, de manera indirecta, con Ebanx y Dlocal, quienes
gestionan el modelo alternativo a este servicio, la denominada “localizacion

domeéstica".

178. En efecto, la Comisién observa que este control se manifiesta principalmente
mediante las Reglas Visa y sus guias complementarias, las cuales establecen
estandares aplicables en los mas de 200 territorios donde opera Visa. Si bien
pueden existir excepciones segun el territorio, en términos generales dichas reglas
inciden en las operaciones de los adquirentes e incluso de los facilitadores de
pagos, quienes, pese a no contratar con la marca también se encuentran
obligados a cumplir con tales estandares para operar en virtud de la relacién
contractual que mantienen con los adquirentes.

Cuadro 1
Reglas Visa del 13 de abril de 2024*
1.5.1.9 Después de verificar que Visa ha prohibido la participacion de un Comercio, Comercio
Patrocinado, o Facilitador de Pago en el Programa Visa o Programa de Tarjetas Visa
Terminacion | Electron, un Adquirente tiene que dar por terminado el Acuerdo con el Comercio o con
del Acuerdo | el Facilitador de Pago a mas tardar, en la fecha especificada por Visa.
con el Si el Adquirente no ha dado por terminado el Acuerdo con el Comercio o con el
Comercio Facilitador de Pago antes de la fecha especificada, Visa puede aplicar un recargo por
incumplimiento al Adquirente. (...)
Un Adquirente tiene que establecer un Acuerdo de Comercio con cada uno de sus
Comercios para aceptar Tarjetas Visa y, si corresponde, Tarjetas Visa Electron. Un
Facilitador de Pago tiene que establecer un Acuerdo de Comercio con cada uno de sus
Comercios Patrocinados.
El Acuerdo de Comercio tiene que incluir lenguaje que exija al Comercio hacer todo lo
siguiente:;
1.5.2.1 =  Cumplir con sus obligaciones bajo el Acuerdo de Comercio en cumplimiento con las
e leyes y regulaciones aplicables
Requisitos + Cumplir con las Reglas de Visa en relacion con el uso de las Marcas Propiedad de
dol Acuerdo Visa, aceptacion de Visa, administracion de riesgo, procesamienio de
de Tranfsanciunes. ¥ CUHIQI:IiBI' prpqumu, programas, o servicios de Visa en los que se
Comercio requiera que el Comercio participe u opte por participar
+ Mo puede presentar a sabiendas ninguna Transaccion que sea ilegal o que el
Comercio debiera haber sabido que era ilegal
« Incluir el derecho de Visa a limitar o terminar los acuerdos del Adquirente con el
Comercio o los acuerdos del Facilitador de Pago con el Comercio Patrocinado
()
Un Adquirente y un Facilitador de Pago solamente pueden aceptar Transacciones de
una entidad con la cual tengan un Acuerdo de Comercio valido.
1.10.1.9 Un Adquirente tiene que proporcionar a Visa, a solicitud de Visa y dentro de 5 dias
laborables, la siguiente informacién con respecto a sus Comercios, Facilitadores de
Requisitos | Pago, Mercados, Operadores de Billetera Digital o cualquier otra entidad de la cual el
de Informes | Adquirente asuma la responsabilidad:
de Riesgo » Una descripcion completa de su proceso de suscripcion para cualquier entidad dada

™ Para el afic 2021, Visa aplicaba las mismas reglas. Al respecto, ver nota a pie 7 de la presente Resolucién.
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del * Undesglose completo tanto de su exposicion general actual como de su exposicion
Adquirente a Visa, y las garantias tomadas contra esas posiciones con los Comercios y otras
entidades

s Un desglose detallado de su politica de supervision de riesgos, que incluye, entre
otros, cualquiera de los siguientes:
- Requisitos financieros minimos para una entidad dada
- Cémo se determina la posicion financiera de una entidad
- Como el adquirente se protege a sl mismo contra la posible falla de cualquier
entidad dada
- Politica para administrar el riesgo crediticio en una cartera de adquirente y
determinar las garantias tomadas
- Se mantienen los volimenes exactos de garantias para la posible exposicion
de Contracargos, en particular para los Comercios de servicios futuros.
-  El proceso para dar por terminada una relacién con una entidad dada
« Cualquier proceso para retener fondos de una entidad, donde el Adquirente tiene
motives para creer que la entidad no estd en condiciones de cumplir con sus
obligaciones de Visa, proporcionar un servicio futuro o se enfrenta a la insalvencia.
Cuando un Adquirente no proporciona a Visa una informacion satisfactoria, Visa se
reserva el derecho de imponer criterios de riesgo adicionales como se especifica en la
Seccién 1.10.1.2, Requisitos de Reduccién de Riesgo de los Miembros.

Cuadro 2
Guia de Estandares de Riesgo para la Aceptacién de Visa de octubre de 2024

1. Los adquirentes deben definir una tolerancia/apetito de riesgo, incluyendo politicas
de riesgo y procedimientos de aprobacion por segmentos de actividad de los
comercios (...)

2. {...) Las politicas generalmente incluiran:

a. Una politica de riesgo que defina el apetito general de riesgo, la tolerancia o la
estrategia del adquirente, alineada con el plan de negocio.

b. Una politica de evaluacion de comercios disefiada para diversos segmentos de
negocio (definidos por actividades comerciales, palses y canal de origen), que
incluya requisitos establecidos, proceso de presentacién/aprobacién y una
matriz de autoridad para la firma. (...)

411, 3. Las politicas de riesgo deben estar documentadas y aprobadas por la Junta Directiva
Riesgo o un Comité de Nivel Ejecutivo. La politica debe estar sujeta a controles de version
Empresarial y ser revisada periodicamente.

4. Los adquirentes deben contar con un proceso de gobemanza para gestionar y
supervisar la implementacion de las politicas de riesgo. Esto incluye fomentar la
concienciacion en toda la organizacion, implementar controles adecuados, medir el
desempeiio y gestionar excepciones.

5. Los adquirentes deben establecer Indicadores Clave de Riesgo (KRls) ylo
Indicadores Clave de Desemperio (KPIs) para medir su rendimiento en relacion con
el apetito de riesgo definido. (...)

6. Las competencias y la capacitacién del personal deben estar alineadas con el plan
de negocio, con responsabilidades organizacionales claras que respalden la
ejecucion de la estrategia del adquirente™.

¥ Visa, (2024). Visa eccap:ano& risk standards.
Disponible en: :
consulta: 28 de rnarzo da 2025}

s pdf (Uttima

Cabe precisar que esle documento reemplazd la gula denominada "Global Acquirer Risk Standards (GARS)" del
2018. Esta fue presentada por Visa el 17 de enero de 2024. De su revisidn, se observan estandares similares en sus
numerales 3.1, 3.2 y 8.8.

¥ \isa. (2024). Visa acceplance risk standards, pag. 14. Traduccién libre del siguiente texto:

4.1.1 Business Risk
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7. Los adquirentes deben realizar una revision anual del TPA* para confirmar el
cumplimiento continuo con los estandares de diligencia debida regionales, las leyes
y regulaciones aplicables.
a. Estados Financieros: Revisar los estados financieros mas recientes del TPA para
determinar su condicion financiera.
b. Cambios en la Propiedad: Documentar cualquier cambio en la propiedad y
realizar la debida diligencia sobre los nuevos propietarios, si corresponde.

4.2.2 ¢. Uso de Politicas y Procedimientos del Adquirente: Examinar las politicas y
Riesgo procedimientos internos del TPA y cémo se alinean con las del adquirente. Ademas,
Operacional realizar pruebas para verificar el cumplimiento del PayFac* con las politicas y

requisitos de incorporacion y monitoreo del adquirente.

d. Cumplimiento con PClI DSS: Si el TPA maneja datos de titulares de tarjetas
(almacenamiento, transmisién o procesamiento), revisar el informe de cumplimiento
mas reciente que valide la conformidad del TPA con el PCI DSS. Los TPAs deben
certificar su cumplimiento con el PCI DSS y otros requisitos de seguridad de datos
para la proteccion de la informacion del titular de la tarjeta y los datos de
transaccion,

*TPA: Third Party Agent (Agentes Terceros), como puede ser un facilitador de pagos.

**PayFac: Payment Facilitators (Facilitador de Pagos).

179. Cabe precisar que otra de las guias relevantes aplicables a estos agentes por
parte de Visa es la titulada “Guia de Riesgos para Facilitadores de Pago y
Marketplaces de Visa"®. Este documento establece también condiciones para que
los adquirentes y facilitadores puedan operar.

1. Acquirers must define a risk tolerance/appetite, inclusive of risk policies and approval procedures by merchant
activity segments {...)

2. (..) Policies will typically include:

a A risk policy that definas the Acquirer's overall risk appetite, tolerance or strategy thal is aligned with the
business plan.

b. An underwriting policy crafted for various business segments (defined by merchant activities, couniries,
origination channel), including defined requirements, submission/approval process, and signing authority
matrix. {...)

3. Risk policies must be documented and approved by the Board of Directors or an Executive Level Commitlee.
The policy musi be subject to version controls, and periodically reviewed.

4. Acquirers must have a governance process in place to manage and oversee the implementation of risk policies.
This includes driving awareness across the organization, implementing adequale controls, measuring
performance and managing exceptions.

5. Acquirers must esltablish Key Risk Indicalors (KRIs) and/or Key Performance Indicators (KPls) to measure their
performance against the defined risk appetite. {...)

6. The competencies and training of staff must align with the business plan, with clear crganizational responsibilities
that support the execution of the Acquirer's stralegy.

¥ Vlisa. (2024). Visa acceptance risk standards, pag. 55. Traduccién libre del siguiente texto:

4.2.2 Operational Risk
7. Acquirers must perform an annual review of the TPA to confirm ongoing compliance with applicable regional due
dt-'-'gence standards, laws and regulations.
Financial Stalements: Review the TPA's most recent financial statements to determine its financial
condition.

b. Ownership Changes: Document any changes in ownership and perform due diligence on the new owners,
if applicable.

c. Use of Acquirer's Policies and Procedures: Examine the TPA's internal policies and procedures and how
they align with the Acquirer's own. Also, conduct tests to verify PayFac’' s compliance with the Acquirer's
onboarding and monitoring policies/requirements.

d.  PCIDSS Compliance: If the TPA handles Cardholder data (storing, transmitting, or processing), review the
maost recent compliance report validating the TPA's compliance with the PC! DSS. TPAs must allest lo
comply with the PCI DSS and other data security requirements for the protection of Cardholder information
and fransaction data.

" Visa. (2021). Payment Faam!atorand Marketplace Risk Guide.

Disponible en: tps:/ius 20 partner-with
Mﬁwm&sﬂm& (Ultima consuita; 28 de marzn ﬁe 2025),
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180. Como se evidencia, la imposicion de estas reglas obligatorias —que incluyen
estandares operativos, criterios de riesgo y mecanismos de sancion— conforma un
régimen contractual restrictivo que limita la autonomia comercial y operativa de los
adquirentes y, en consecuencia, de los facilitadores que contratan con ellos. Este
marco restringe su capacidad para definir libremente la estructura y condiciones
de sus servicios, configurando asi un mecanismo efectivo de influencia sobre sus
decisiones estrategicas en el desarrollo de su actividad economica.

181. Otro factor que evidencia la influencia ejercida por Visa es la fijacion de las tasas
de intercambio. Esta es una tasa que los adquirentes deben pagar a los emisores
por la validacién y procesamiento de cada transaccion que realicen los
tarjetahabientes y por los beneficios que los emisores les ofrecen a los
tarjetahabientes por usar sus tarjetas. Por ello, es usual que las comisiones que
los adquirentes acuerdan con los facilitadores incluyan el valor de la tasa de
intercambio fijada por Visa. Ademas, es importante indicar que, las tasas de
intercambio varian en funcién del tipo de tarjeta que use el tarjetahabiente, el
sector al que pertenezca el comercio y si la transaccion se realiza de forma
presencial o no presencial®®.

De esta manera, la comisiéon que el facilitador le ofrece a los comercios por la
aceptacion de pagos con tarjeta, debe fijarse a un nivel que le permita cubrir a
este sus costos, que incluyen la tasa de intercambio y su margen comercial. Por
lo que cualquier variaciéon en las tasas y comisiones que establezca la marca,
impactara en las comisiones que los adquirentes y facilitadores acuerden con los
comercios. Por ello, las tarifas que fija Visa impactan de forma directa en la
formacion de las comisiones a los comercios y en los margenes de rentabilidad
tanto de los adquirentes como de los facilitadores, condicionando su capacidad
para operar en el mercado'®.

182. A criterio de esta Comisién, el control que ejerce Visa sobre los agentes que
operan en su red también se manifiesta en las conductas denunciadas por Ebanx
y Dlocal: por una parte, en la decisién de Visa de implementar el Programa EMLP
en Peru, Argentina y Colombia se incluyé, entre otras medidas, la aplicacion de
una tarifa adicional a las operaciones realizadas por los adquirentes y los
facilitadores de pagos locales a comercios extranjeros bajo el mecanismo de
localizacion domeéstica, tarifa que debia ser cobrada por los adquirentes sin
posibilidad de rehusarse a ello. Por otro lado, la decision de no aceptar
operaciones con comercios no domiciliados, anunciada como parte del “Periodo
de Transiciéon” de Visa, evidencia un control de parte de esta empresa sobre una
de las variables mas importantes en el negocio de todo agente econdmico: la
decisién de con quién contratar o no. Sin perjuicio del analisis que se realizara en
detalle mas adelante sobre ambas conductas, a continuacion se presentan dos
ejemplos que reflejan la subordinacién a la que estaban sujetos estos agentes:

¥ Para mas informacion, revisar el "Estudio de Mercado de los Servicios de Pagos con Tarjetas”, pag. 114,

' De acuerdo con el “Estudio de Mercado de los Servicios de Pagos con Tarjetas". “Una reduccidn de las tasas de
intercambio redunda en un menor costo de la adquirencia, lo que incentivaria el ingreso de adquirentes o la expansién
de los adquirenfes establecidos. La reduccidn de lasas de intercambio deberia reflejarse en menores tasas de
descuento para los comercios, y asl en menores costos en el uso de taretas para los consumidores, mejorando su
bienestar”. Para mas informacion, revisar la pagina 131.
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Carta de Niubiz dirigida a Ebanx y Dlocal el 4 de noviembre de 2021, en la que se
informan los requisitos principales para participar en el Programa EMLP
dispuesto por Visa'"

«Por medio de la presente me dirijo @ usted, a fin de comunicarle acerca del nuevo Programa Piloto de
Ubicacidn Extendida del Comercio (Expanded Merchant Location Filol Program o EMLF), en adelante
“Programa EMLP":

Al respecto, si bien las disposiciones regulatorias de Visa determinan que los facililadores de pago lienen

prohibido afiliar comercios patrocinados que estén ubicados fuera de la jurisdiccidn del Adquirente, la

marca Visa ha anunciado la implementacion del Programa EMLP (...) A continuacion, los requisitos
nci ra pa ar en & rama EMLP:

1. Usar el programa piloto solamente para comercios, comercios patrocinados y plazas de

mercada

2. El programa piloto estd limitado a transacciones CNP solamente

3. No usar el programa para comercios o comercios patrocinados en los cédigos de calegoria de comercio
(marchant category codas o MCC) sefialadas en el Anexo 1

4. Asumir un fee adicional aplicado por Niubiz, a las tarifas vigentes para cada comercio no domiciliado
en Perd

5. Firmar una adenda correspondiente al acuerdo entre Niubiz y Faciltador de Pagos.

6. Informar la relacion de comercios patrocinados ubicados fuera de la jurisdiceidn peruana, de acuerdo
con lo especificado por Niubiz, detallando razdn social, codigo independiente y pais de procedencia.
(...)[Subrayado agregado]»

Imagen 2

Carta de Niubiz dirigida a Ebanx y Dlocal el 4 de abril de 2023, en la que se
informa la decisién de Visa de no implementar el Programa EMLP'®

aTenemos a bien saludario cordiaimenie e informarie sobre las recientes novedades comunicadas a Niubiz
por parle de la marca VISA sobre el programa denominado Expanded Merchani Localion Program o
EMLP

Sobre el particular, Visa ha determinado que no ofrecera el programa EMLP en el Perd, para lo cual ha
dispuesto un periodo de fransicidn que tendrd una duracion de seis (6) meses, culminando el 15 de
seliembre de 2023,

Asi, hasla la mencionada fecha y en virtud de su rol de Administradaor del Acuerde de Pagos con Tanelas,
Visa ha dispuesto que los adquirentes y sus facilitadores de pago deberdn abstenerse
gradualmente de presentar solicitudes de autorizacién y compensaciéon de transacciones no
autorizadas; s decir, de lransaccionas de comercios ubicadas fuera del Perl. Lo anterior implica que a
partir del dia 16 de setiembre de 2023 no se podrén procesar las lransacciones correspondianlas a
comercios ubicados fuera del Peri por parte de ninglin adquirente (y por ende de ningin facitador de
pagos), en tanlo hacerlo representaria una violacidn a las reglas de la marca.

En consecuencia, Niubiz solo podra procesar, de forma direcla o a lravés de su red de facilitadores de
pago, transacciones correspondientes a comercios ubicados en el Peru (...) [Subrayado agregado)s

' Presentados por Ebanx y Diocal el 28 de diciembre de 2021 y 6 de junio de 2022, respectivamente.

"2 Presentados por Ebanx y Dlocal el 3 de julio de 2023 y 21 de diciembre de 2023, respectivamente
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Estas decisiones evidencian la influencia significativa que ejerce Visa sobre los
adquirentes y los facilitadores de pagos, al incidir directamente en variables clave
como la cantidad de comercios que pueden ser atendidos, las condiciones para
su incorporacion al sistema y las tarifas que deben asumir por cada transaccion.
Esta capacidad de imposicién limita la autonomia operativa y comercial de estos
actores.

Ademas, ante el incumplimiento de estas decisiones, —por ejemplo, en caso de no
adherirse al Programa EMLP y continuar procesando transacciones de comercios
extranjeros—, Visa inform¢ a los adquirentes la posibilidad de aplicar sanciones
econdmicas, incluida la restriccion de dichas operaciones. Si bien dichas
sanciones recaerian, en principio, sobre el adquirente por ser quien mantiene la
relacion contractual con Visa, en la practica también afectaban a los facilitadores
de pagos con los que estos operaban. De hecho, el adquirente Niubiz traslado
expresamente estas consecuencias a los facilitadores de pagos mediante la carta
del 8 de noviembre de 2021: "En caso no deseen participar y cuenten con
comercios patrocinados ubicados fuera de Peru, Niubiz podra proceder con: (i) La
aplicacién de penalidades por incumplimiento y/o (ij) La restriccion de
transacciones efjecutadas por comercios patrocinados extranjeros”.

El incumplimiento de estas decisiones y, en general de las Reglas Visa, por parte
de los facilitadores de pagos resulta ain mas perjudicial para los adquirentes, ya
que, conforme a dichas reglas, estos son responsables por todas las acciones u
omisiones de los facilitadores de pagos con los que contratan'®. En ese contexto,
un eventual incumplimiento no solo genera riesgos econdmicos, sino que incluso
puede derivar en la pérdida de la licencia para operar con la marca.

Precisamente, durante la entrevista realizada con la Direccion el 6 de julio de 2022,
Niubiz manifesto esta situacion:

Horas 01:01:10 — 1:01:36

Niubiz: Nosotros necesitamos cumplir con una serie de criterios extensos como
adquirente y parte del incumplimiento de esa serie de requisitos como de otras
reglas, entre ellas, las reglas asociadas al manejo de PF [Payment Facilitator, por
su traduccion al inglés de facilitador de pagos] pone en riesgo nuestra licencia como
adquirente y también hay un tema de multas importantes por los incumplimientos
que pudiéramos tener frente a las marcas.

Por consiguiente, mediante el control que ejerce Visa sobre los adquirentes y
facilitadores internacionales compite indirectamente con Ebanx y Dlocal. Estos
ultimos, a pesar de mantener un nivel de subordinacién respecto de la marca, han
desarrollado, desde la perspectiva de la demanda, el modelo alternativo al cross-
border. "localizacion domeéstica”.

A través de esta competencia indirecta, Visa y los denunciantes buscan que las
transacciones de los comercios extranjeros provenientes de consumidores en
Pertu sean captadas a través de su respectivo mecanismo, el cual permite la
aceptacion de la transaccién gque involucra la autorizacién y el traslado de sus
respectivos fondos.

% Revisar la seccién 5.3.1.2 de las Reglas Visa de abril de 2024,
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188. En conclusién, Visa, por medio de los adquirentes y facilitadores de pagos
internacionales, y los denunciantes compiten por captar las transacciones de los
comercios extranjeros que ofrecen bienes y/o servicios en Peru, cada uno con su
respectivo mecanismo de aceptacién de pagos: Visa mediante el modelo cross-
border, y Ebanx y Dlocal con el sistema de “localizacién doméstica”.

4.3. Analisis de las conductas investigadas
4.3.1 Antecedentes y contexto de las conductas investigadas

189. De acuerdo con las Reglas Visa, a nivel global, un adquirente que desee ofrecer
el servicio de aceptacién de pagos debe presentar a la marca las transacciones
de comercios (u otros agentes) ubicados dentro de su jurisdiccién, salvo ciertas
excepciones. En adelante, esta disposicidon se denominara la “regla de adquirencia
domestica". Para octubre de 2021, antes de las denuncias interpuestas por Ebanx
y Dlocal, dicha regla establecia lo siguiente:

“1.5 Aceptacién'™
1.5.1 Requisitos Generales de Adguirente
1.5.1.1 Jurisdiccion del Adquirente y Restriccién de Adquirencia entre Paises

{...) Un Adquirente debe aceptar y enviar Transacciones a Intercambio
solamente de Operadores de Billeteras Digitales, Comercios, Mercados

y Comercios Patrocinados dentro de la jurisdiccién del Adguirente.

Un Adquirente debe aceptar Transacciones solo de un Local de Comercio
dentro del Pais de Domicilio del Adquirente (y los territorios y posesiones de
ese pals) a menos que se cumpla cualquiera de las siguientes condiciones

Un Facilitador de Pagos puede firmar un contrato con un Comercio
Patrocinado que se encuentre fuera del pals en el que se encuenira el
Facilitador de Pagos solamente si se cumplen todas las siguientes
condiciones:
» El Adquirente y el Comercio Palrocinado estan en el mismo pals.
» La liquidacién del Comercio Patrocinado se realiza en la jurisdiccion del
Adquirente a través de uno de los siguientes:
- Una cuenta de liquidacion local propiedad y controlada por el
Facilitador de Pagos.

% VISA (2021). Visa Core Rules and Visa Product and Service Rules. Pag. B8. Traduccién libre del siguiente texto:
"1.5 Acceptance
1.5.1 General Acquirer Requirements
1.5.1.1 Acquirer Jurisdiction and Restriction of Cross-Border Acquiring
{...) An Acquirer must accept and submit Transactions into Interchange only from Digital Wallet Operators, Merchants,
Markelplaces, and Sponsored Merchants within that Acquirer's jurisdiction.
An Acquirer must accept Transactions only from a Merchant Outllet within the Acquirer's Country of Domicile (and that
?'mjntry's temitories and possessions) unless any of the following:
A Payment Facilitalor may contract with a Sponsored Merchant that is outside the country in which the Payment
Facilitator is located only if all of the following:
. The Acquirer and Sponsored Merchant are in the same country.
=  Setlement lo the Sponsored Merchant is performed in the Acquirer's jurisdiction via one of the following:
- Alocal setflement account owned and controlied by the Payment Facilitator
- A local seftlement account owned by the Acquirer but controlled by the Payment Facilitator (for example:
an “on behalf of" account)
- Direct settlement from the Acquirer to the Sponsored Merchan!”
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- Una cuenta de liquidacion local propiedad del Adquirente, pero
controlada por el Facilitador de Pagos (por ejemplo: una cuenta “en
nombre de”).

- Liquidacién directa del Adquirente al Comercio Patrocinado”

[Subrayado agregado]

En el caso de Perl, los adquirentes locales que mantienen una relacién
contractual con Visa —como Niubiz e Izipay— estan obligados a cumplir con esta
regla para poder brindar el servicio de aceptacion de pagos. En ese contexto,
Ebanx y Dlocal también se encuentran sujetos a esta misma obligacion, en la
medida en que operan con dichos adquirentes y ofrecen a los comercios el
mencionado servicio. Sin embargo, como se ha sefalado, desde
aproximadamente el afio 2019, ambos agentes han venido prestando este servicio
a comercios ubicados fuera de la jurisdiccion del adquirente (es decir, comercios
extranjeros), lo que, en opinidn de Visa, constituiria un incumplimiento de dicha
disposicion.

El 9 de setiembre de 2021, Visa anunci6 a sus clientes a través del comunicado
«Upcoming Pilot Program in Argentina, Colombia and Peru for Acquirers and
Payment Facilitators to Contract with Foreign E-Commerce Merchants»'®, la
implementacion del Programa EMLP, dirigido a los adquirentes y sus facilitadores
de pagos, con el fin de que pudieran ofrecer el servicio de aceptacion de pagos
con la marca Visa a comercios con transacciones con tarjeta no presente (CNP)
ubicados fuera de la jurisdiccién del adquirente. Este programa piloto seria

opcional y estaria vigente desde el 1 de noviembre de 2021 hasta el 31 de octubre
de 2023, bajo ciertas condiciones.

Esta decision fue comunicada por los adquirentes a los facilitadores de pagos con
los cuales mantienen contratos. En el caso de Ebanx y Dlocal, ello se realizo
mediante las cartas del 29 de octubre, 4 y 8 de noviembre de 2021'%, en las que
también se informaron las condiciones a las que quedarian sujetos si optaban por
adherirse al programa. Entre las principales se encuentran:

() El programa se limitaba a transacciones con CNP de comercios extranjeros
que cuenten con un acuerdo con el adquirente o con un facilitador de pagos
que tenga un acuerdo con este, con excepcion de aquellos comercios que
pertenecieran a una categoria de alto riesgo (segun lo indicado en |a carta)
o los indicados en el inciso (ii).

(i) El programa no aplicaba para comercios ubicados en el Espacio Econémico
Europeo (en adelante, EEE), en Venezuela o en un pais sancionado por la
Oficina de Control de Activos Extranjeros (OFAC) del Departamento del
Tesoro de Estados Unidos.

(i) Se debian asumir tarifas adicionales a las vigentes cobradas por el
adquirente, las cuales se aplicarian por cada transaccion realizada,
independientemente de si era aprobada o rechazada.

'S Comunicade presentado por Ebanx y Diocal el 28 de diciembre de 2021 y 6 de junio de 2022, respectivamente.

' Revisar escritos presentados por Ebanx y Diocal el 28 de diciembre de 2021 y 6 de junio de 2022, respectivamente.
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(iv) Se imponia la obligacién de informar la relacién de comercios extranjeros
que participarian del Programa EMLP.

En el caso de Niubiz, esta empresa advirtio que, si el facilitador continuaba
procesando comercios extranjeros sin participar en el programa, se aplicarian
penalidades por incumplimiento y se ejecutarian restricciones de acceso a la red
Visa.

El 13 de diciembre de 2021, Niubiz informé su decision de no procesar
transacciones de comercios extranjeros que no participaran del Programa EMLP
a partir del 25 de diciembre de 2021'%. Sin embargo, a través de las
comunicaciones del 14 de enero de 2022, los adquirentes informaron que el plazo
para la implementacion del programa habia sido extendido hasta el 1 de marzo de
2022'%® y que las tarifas asociadas a este habian sido modificadas con mejoras.
Posteriormente, este plazo fue nuevamente prorrogado hasta el 1 de junio de
2022.

Ante los desacuerdos por parte de los facilitadores de pagos, Niubiz comunico,
mediante carta del 22 de marzo de 2022, que Visa habia decidido conceder un
“periodo de remediacion”, cuyo objetivo era permitir que las operaciones
realizadas por el adquirente y sus facilitadores se adaptaran a los nuevos términos
y condiciones impuestos por la marca hasta el 5 de junio de 2022. Estas
condiciones incluian, ademas de las nuevas tarifas previamente informadas, la
obligacién de proporcionar informacion relacionada a las transacciones de
comercios extranjeros que venian procesando’®,

Luego de una ultima prérroga, que vencia el 10 junio de 2022, para el inicio del
Programa EMLP'"'?, los adquirentes informaron, mediante comunicaciones de la
misma fecha, que Visa habia decidido suspender el programa hasta nuevo aviso.
En consecuencia, advirtieron que los comercios extranjeros, con excepcién de
aquellos ubicados en el EEE, podrian continuar procesando transacciones solo
hasta el 15 de setiembre de 2022, siempre que, entre otras: (i) no se generaran
nuevas afiliaciones; (ii) se informara la relacion de comercios extranjeros que
vienen procesando, especificando sus datos de identificacién; y (iii) cesaran las
transacciones correspondientes a comercios ubicados en el EEE'"".

Mediante cartas del 4 de abril de 2023'"?, los adquirentes comunicaron la decision
de Visa de no ofrecer el Programa EMLP y, en su lugar, establecer un “Periodo de
Transiciéon" de seis (6) meses, que culminaria el 15 de setiembre de 2023. Hasta
esa fecha, los adquirentes y sus facilitadores debian abstenerse gradualmente de
presentar solicitudes de autorizacion y compensacion de transacciones de

Revisar escritos presentados por Ebanx y Diocal el 28 de diciembre de 2021 y & de junio de 2022, respectivamente.

Revisar escrito presentado por Diocal el 6 de junio de 2022,

"™ Revisar escrito presentado por Dlocal el 6 de junio de 2022,

" Revisar escrito presentado por Diocal el 6 de junio de 2022,

"' Revisar escritos presentados por Diocal el 30 de junio de 2022 y 28 de febrero de 2024,

12

Revisar escritos presentados por Ebanx el 3 de julio de 2024, asi como por Diocal el 17 de octubre y 21 de diciembre

de 2023,
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comercios extranjeros. Asimismo, se informé que Visa solicitd el envio de reportes
de los comercios extranjeros afiliados. Segln Visa, esta cancelacion se debio a
que, tras una evaluacion detallada de las consecuencias del Programa EMLP, se
concluyé que su implementacién no era viable por razones de seguridad y certeza
en su ecosistema'"?.

Finalmente, y como consecuencia de la medida cautelar otorgada por la Sala a
Dlocal mediante Resolucion 0087-2023/SDC-INDECOPI', los adquirentes
informaron, a través de las comunicaciones del 5y 7 de setiembre, y 18 de octubre
de 2023""°, que Visa decidié suspender de manera indefinida ciertas condiciones
del “Periodo de Transicion". En consecuencia, se permitia procesar operaciones
de comercios extranjeros y afiliar nuevos comercios. No obstante, aun se requeria
la presentacion de los reportes de informacién sobre los datos de identificacién de
los comercios extranjeros afiliados.

4.3.2 La implementacion del Programa EMLP, literal h) del articulo 10.2 del TUO

198.

199.

200.

201.

202.

de la LRCA

Tanto Ebanx como Dlocal sostuvieron que la implementacion del Programa EMLP
por parte de Visa, que incluia, entre otros requisitos, la imposicion de tarifas
adicionales a las operaciones procesadas bajo |la “localizacion domestica”, tendria
un efecto exclusorio. Segun indicaron, Visa buscaria aplicar tarifas superiores a
las vigentes en el sistema cross-border, encareciendo el modelo alternativo,
afectando su viabilidad econdmica y reduciendo significativamente sus margenes
de ganancia.

Asimismo, sefialaron que, en caso decidieran no adherirse al programa Yy
continuaran operando bajo el modelo de “localizacion doméstica”, Visa —a traves
de sus adquirentes— impondria penalidades econdmicas y restringiria tales
operaciones.

En ambos supuestos, la continuidad de sus modelos de negocio se tornaria
inviable, restringiendo el acceso a la red de la marca Visa y generando su
exclusion del mercado.

De acuerdo con las Resoluciones de Inicio (013, 068 y 069-2023/DLC-INDECOPI),
los indicios que sustentan la conducta denunciada se encuentran principalmente
en las comunicaciones trasladadas por los adquirentes Niubiz e lzipay a los
denunciantes, mediante las cuales se informaba sobre la decision de Visa de
implementar el Programa EMLP y las consecuencias asociadas a su adhesién o
rechazo,

En dichas comunicaciones, particularmente en las del 23 de febrero y 9 de abril
de 2022, se evidencian ademas ciertas acciones de Niubiz contra Ebanx y Dlocal,

""* Revisar escrito presentado por Visa el 14 y 21 de abril de 2023,

"4 Cabe precisar que mediante Resolucién 081-2023/CLC-INDECOPI del 7 de setiembre de 2023, la Comisién otorgd
también una medida cautelar a Ebanx.

""* Revisar escritos presentados por Ebanx el 3 de enero de 2024, asi como por Dlocal el 21 de diciembre de 2023 y 28
de febrero de 2024.
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respectivamente, como resultado de la decision de Visa de implementar el
Programa EMLP, que habrian podido afectar el acceso a la red de la marca.

Durante el procedimiento, Visa sostuvo que el Programa EMLP no llegé a
implementarse, por lo que las tarifas anunciadas y todas sus condiciones
asociadas carecerian de efectos juridicos y, por tanto, no habrian tenido impacto
alguno en el mercado peruano. Segun indicé, lo Unico que se aplico fueron
obligaciones de reporte para la identificacion de comercios extranjeros'®.

En efecto, esta Comision observa que, si bien el Programa EMLP no llegé a
implementarse formalmente, su anuncio realizado el 9 de setiembre de 2021 y las
comunicaciones remitidas por los adquirentes a Ebanx y Dlocal pudieron haberse
materializado. En ese sentido, corresponde analizar si dichas actuaciones
constituyeron una conducta de abuso de posicion de dominio conforme al literal h)
del articulo 10.2 del TUO de LRCA.

Al respecto, durante la vigencia de la decision de Visa, desde el 9 de setiembre
de 2021 hasta su posterior suspensién, comunicada por los adquirentes el 10 de
junio de 2022, Ebanx y Dlocal dieron cuenta de situaciones concretas por parte de
Niubiz que podrian haber producido la restriccion al acceso de la red de Visa.

En el caso de Ebanx, esta empresa indicoé que, a través de la carta del 23 de
febrero de 2022'", Niubiz informé que, al no haber dado respuesta sobre su
adhesion al Programa EMLP, concluiria su relacion contractual. Como
consecuencia de ello, dejaria de brindarle el acceso a la red de Visa.

De la revision de esta comunicacion, se aprecia que Niubiz decidié resolver el
contrato gque mantenia con Ebanx debido al rechazo de este ultimo a los nuevos
terminos y condiciones establecidos en el contrato, los cuales estaban vinculados
a las nuevas tarifas anunciadas para el Programa EMLP. No obstante, esta
Comision ha verificado que, el 6 de abril de 2022''%, ambas partes suscribieron
una adenda al contrato de afiliacion al sistema de Niubiz celebrado el 30 de
diciembre de 2021. Es decir, de haberse producido dicha resolucién, Ebanx no
habria podido suscribir dicha adenda, pues el contrato ya no estaria vigente. En
consecuencia, ello confirma que la relacion contractual continud.

Sin perjuicio de ello, la Comision también verifica que para estas fechas no se
observa una restriccién al acceso a la red de Visa. Conforme al reporte mensual
de transacciones proporcionado por Ebanx, el valor de sus transacciones
procesadas mediante el mecanismo de "localizacién doméstica" durante el
periodo comprendido entre enero y abril de 2022 muestra una tendencia estable,
sin indicios de una reduccion significativa en el valor de las transacciones que
pueda atribuirse a la existencia de restricciones de acceso a la red.

Por su parte, en el caso de Dlocal, esta empresa inform6 que, como consecuencia
de la comunicacién enviada por Niubiz el 9 de abril de 2022, este adquirente habria

""" Revisar escrito presentado por Visa el 17 de junio de 2023,

"y

Revisar escrilo presentado por Ebanx el 25 de febrero de 2022,

" Revisar escrito presentade por Ebanx el 3 de enero de 2024,
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suspendido el procesamiento de sus transacciones hasta el 13 de abril de 2022,
generando complicaciones en la operacion y el empleo de recursos no previstos.

Durante el procedimiento, la Direccion consulté a la denunciante sobre este
suceso''? y esta informé que, debido el condicionamiento por parte de Niubiz de
cortar el procesamiento, redujo su procesamiento con este adquirente desde el 2
de abril de 2022, dejando de procesar por completo el 11 y 12 de abril de 2022.
Posteriormente, tras recibir la carta del 12 de abril de 2022, Dlocal restablecio
gradualmente el enrutamiento'®. Este proceso, segun indicod, implico la
participacion de varias areas de su empresa en la ejecucion del plan de migracién;
es decir, tales operaciones tuvieron que ser trasladadas a otro adquirente para
mantener el acceso a la red de Visa.

Respecto a esta comunicacion, la Comisién verifica que dicho adquirente informo
que, efectivamente, procederia con la suspension de todas las transacciones
provenientes de comercios extranjeros, dado que Dlocal le habia informado que
no procesaba transacciones que calificaran como ubicados fuera de la jurisdiccion
peruana (segln lo establecido por la marca), pese a que con anterioridad habia
remitido la lista de tales comercios. Posteriormente, mediante carta del 12 de abril
de 2022, Niubiz le informd que, dado su interés por seguir contratando con el
facilitador, propuso levantar dicha suspension a partir de esa fecha.

Sin embargo, pese a que se produjo este corte, y conforme lo informado por
Dlocal, se observa que Dlocal no perdié el acceso a la red de Visa, ya que continud
procesando transacciones a través de otro adquirente. Esto se corrobora con el
reporte mensual del volumen de transacciones remitido por Dlocal, el cual no
refleja una disminucion significativa en el volumen de transacciones efectuadas
durante el mes de abril.

En general, este colegiado verifica que desde el 9 de setiembre de 2021, fecha en
la cual se anuncio el Programa EMLP hasta su suspension (decision que fue
comunicada por los adquirentes el 10 de junio de 2022), Ebanx y Dlocal no dejaron
de procesar transacciones con la marca Visa, conforme se verifica de los reportes
mensuales del volumen de transacciones procesadas, presentados por ambos
facilitadores.

La razdn es que, tal como se advierte de la seccion previa, el inicio del Programa
EMLP fue prorrogado en varias ocasiones y finalmente no se implement6. En su
lugar, fue suspendido y posteriormente cancelado su aplicacion. Por tanto, las
tarifas asociadas y las multas que los adquirentes informaban que aplicarian a
Ebanx y Dlocal no fueron impuestas a estos agentes.

Esto también se desprende de las propias declaraciones de los facilitadores,
quienes, frente a la pregunta de la Direccién respecto a si desde la decision de
Visa de implementar el Programa EMLP hasta el 2023 se habria generado un

"8 Mediante Carta 1531-2023/DLC-INDECOPI del & de diciembre de 2022.

' Revisar escrito presentado por Dlocal el 21 de diciembre de 2023,
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dafio real y cuantificable para ambas empresas'®', no hicieron referencia a
ninguna afectacién durante el periodo en que dicha decisién estuvo vigente'? (con
excepcion de la afectacion manifestacion por Dlocal en lineas previas).
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216. Por consiguiente, habiéndose verificado que, desde el anuncio del Programa
EMLP (9 de setiembre de 2021) hasta su suspension comunicada el 10 de junio
de 2022, no se concretaron las conductas denunciadas por Ebanx y Dlocal que
pudieran haber impedido o restringido el acceso a su red, corresponde declarar
infundadas las denuncias interpuestas por dichos agentes en relacién con el
presunto abuso de posicion de dominio ejercido por Visa al implementar el
Programa EMLP, el cual impediria o dificultaria el acceso o la permanencia de
competidores actuales o potenciales, en el mercado de servicio de aceptacion de
pagos demandado por comercios extranjeros que ofrecen productos o servicios
en el Perd, por razones diferentes a una mayor eficiencia economica.

4.3.3 Suspension del Programa EMLP, literal a) del articulo 10.2 del TUO de la
LRCA

217. Mediante su escrito del 30 de junio de 2022, Dlocal puso en conocimiento de la
Direccion que, a través de las cartas del 10 de junio de 2022, Izipay y Niubiz
informaron sobre |a decision de Visa de suspender el Programa EMLP. En dichas
comunicaciones, ademas, se indicd que Visa habia dispuesto (i) cesar las
transacciones de comercios extranjeros y/o domiciliados en el EEE vy (ii) prohibir
la afiliacion de nuevos comercios no domiciliados en territorio peruano.

218. Dlocal sostuvo que, con esta decision, Visa estaria negando el accese a su red,
impidiendo de esta forma el procesamiento de transacciones y la afiliacion de
nuevos comercios extranjeros. Dicha negativa generaria la salida del mercado de
los facilitadores de pagos como la denunciante, lo que beneficiaria al sistema
cross-border utilizado por Visa, en la medida en que el volumen de sus
operaciones aumentaria al no existir la opcion de procesar bajo la "localizacion
domeéstica”.

219. En la Resolucion 068-2023/DLC-INDECOPI, la Direccion verificé que la presunta
negativa por parte de Visa a afiliar y procesar transacciones de comercios
extranjeros se encontraba reflejada en las comunicaciones remitidas por Niubiz e
Izipay el 10 de junio de 2022. Segun el dérgano instructor, y con base al
razonamiento expuesto por la Sala en la Resolucién 0048-2023/SDC-INDECOPI,
esta presunta negativa seria injustificada en tanto, entre otros motivos, Visa no
habia presentado documentacién adicional que permitiera, a nivel preliminar,
justificar el cese de la afiliacion y procesamiento de transacciones de comercios
extranjeros.

220. Ahora bien, antes de analizar la conducta imputada, corresponde precisar que
como parte de su defensa frente a las imputaciones de cargos contenidas tanto
en la Resolucién 068-2023/DLC-INDECOPI como en la 069-2023/DLC-INDECOPI

! Mediante Cartas 958 y 1531-2023/DLC-INDECOPI del 23 de junio y 6 de diciembre de 2023 dirigidas a Ebanx y
Diocal, respectivamente.

2 Revisar escritos presentados por Ebanx y Dlocal el 9 de agosto y 21 de diciembre de 2023, respectivamente,
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vinculadas a la negativa injustificada, Visa sefialé que contravenian el principio de
tipicidad previsto en el numeral 4) del articulo 248 del TUO de LPAG'#, en tanto
lo que se pretendia cuestionar era la regla de adquirencia domeéstica contenida en
las Reglas Visa (y que fue dispuesta por la marca desde antes que Ebanx y Dlocal
iniciaran sus operaciones en el Peru), la cual establece que un adquirente o un
facilitador debe aceptar transacciones de comercios ubicados dentro de su
jurisdiccion. En ese sentido, Visa sostiene que su intencion era exigir el
cumplimiento de esta disposicion, la cual habria sido aceptada por los propios
denunciantes al suscribir contratos con los adquirentes que tienen la licencia de
Visa.

221. Sobre este argumento, si bien la Comision observa que, efectivamente, la decisién
de negar el acceso a su red a las operaciones procesadas bajo la "localizacion
domestica” proviene de la regla de adquirencia domestica, lo cierto es que no
existe evidencia en los Expedientes Acumulados que acredite que Visa haya
exigido el cumplimiento de su regla a los adquirentes y estos posteriormente a los
facilitadores de pagos, de forma previa a la decision de implementar el Programa
EMLP.

222. Como ha sido descrito en secciones previas, este programa no llegd a
concretarse, por lo que dicha restriccion no se ejecutd. En ese sentido, la
aplicacion efectiva de esta regla se produciria luego de la decision de Visa de no
continuar con el Programa EMLP.

223. Ahora bien, el hecho de que esta exigencia provenga de sus Reglas Visa, las
cuales obligan contractualmente al adquirente a cumplirla al tener la licencia de la
marca, y que posteriormente impongan dicha obligacién a los facilitadores de
pagos que suscriben contratos con los adquirentes para acceder a la red de Visa,
no exime a la denunciada del cumplimiento del marco normativo de la libre
competencia en el Perd. Es importante recordar que la libertad contractual de la
gue goza Visa no es absoluta, conforme se sefiala en la seccién 3.1. de la presente
Resolucion, pues esta sujeta a limites establecidos por dicha normativa. En
consecuencia, sus disposiciones pueden ser objeto de revision para verificar su
compatibilidad con tal normativa.

224. En consecuencia, la imputacién de cargos formulada contra Visa no vulnera el
principio de tipicidad recogido en el TUO de la LPAG, pues las conductas
imputadas en la Resoluciones de Inicio, referidas a la presunta negativa

'3 TUO de LPAG
Articulo 248.- Principios de la potestad sancionadora administrativa

()

4. Tipicidad.- Solo constituyen conductas sancionables administrativamente las infracciones previstas expresamente
en normas con rango de ley mediante su tipificacion como tales, sin admitir interpretacién extensiva o analogia. Las
disposiciones reglamentarias de desarrollo pueden especificar o graduar aquellas dirigidas a identificar las conductas
o determinar sanciones, sin constituir nuevas conductas sancionables a las previstas legalmente, salvo los casos en
que la ley o Decreto Legislativo permita tipificar infracciones por norma reglamentaria.

A través de la tipificacién de infracciones no se puede imponer a los administrados el cumplimiento de obligaciones
que no estén previstas previamente en una norma legal o reglamentaria, segiin corresponda.

En la configuracion de los regimenes sancionadores se evita la tipificacion de infracciones con idéntico supuesto de
hecho e idéntico fundamento respecto de aquellos delitos o faltas ya establecidos en las leyes penales o respecto
de agquellas infracciones ya tipificadas en otras normas administrativas sancionadoras.
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injustificada a afiliar y procesar transacciones en el Peru realizadas por los
facilitadores de pagos, se encuentran expresamente tipificadas como una forma
de abuso de posicién de dominio bajo el literal a) del articulo 10.2 del TUO de la
LRCA.
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225. Teniendo en cuenta lo expuesto, corresponde a esta Comision verificar si la
negativa denunciada por Dlocal durante esta etapa de los hechos investigados
efectivamente se produjo, si dicha negativa fue injustificada y si pudo haber
generado efectos exclusorios.

226. De la revision de las cartas enviadas por Niubiz e Izipay el 10 de junio de 2022, se
evidencia que efectivamente ambos adquirentes informaron sobre la decision de
Visa de suspender el programa hasta nuevo aviso. En particular, se advierte que,
desde recibida tales comunicaciones, Dlocal debia:

(i) Abstenerse de realizar nuevas afiliaciones o implementar cualquier accion
que promueva el crecimiento de transacciones de comercios extranjeros.

(il Cesar aquellas operaciones provenientes de comercios ubicados en el EEE.

A partir del 15 de setiembre de 2022, Dlocal debia dejar de procesar las
transacciones de comercios extranjeros bajo su sistema de “localizacion
domestica”. Cabe sefialar que tal fecha fue informada Unicamente por Niubiz; sin
embargo, tratdndose de una decision de Visa se entiende que también era
aplicable para las operaciones de |zipay.

227. Esta Comision verifica que, durante el procedimiento, Dlocal no ha dado mayores
alcances de la situacion informada. Lo anterior se debe a que, si bien Visa buscaba
hacer efectiva su regla de adquirencia doméstica disponiendo que a partir de una
determinada fecha se debia dejar de procesar las transacciones bajo la
“localizacién domeéstica”, ello finalmente fue postergado por la propia Visa'?,
verificAndose que la uitlma prérroga informada a sus adquirentes concluia el 15
de marzo de 2023'%. Luego de ello, se verifica que, el 16 de marzo, Visa informo
su decision de cancelar el Programa y, en su lugar, implementar el “Periodo de
Transicion"'?®, decision que luego fue informada por Niubiz a los facilitadores el 4
de abril de 2023, tal como se explicara en la seccion siguiente.

228. A pesar de que se establecio que a partir de recibida las comunicaciones (10 de
junio de 2022) se aplicarian ciertas condiciones, no se ha comprobado que dichas
circunstancias se hayan producido, pues si bien Dlocal sefialé que como resultado
de la carta enviada por Izipay en dicha fecha (e incluso con una anterior, del 14
de marzo de 2022), su empresa no habia podido afiliar a ciertos comercios
extranjeros, cuando la Direccion le solicitd que acreditara tal situacion, este agente
no contaba con evidencias que lo sustentaran. En efecto, Dlocal presento a la
Direccion una lista de comercios que, segun indico, no habian sido afiliados en su
oportunidad por los adquirentes. Ante ello, la Direccion le requirio presentar la

'™ Revisar escrito presentado por Visa el 7 de enero de 2025,
2% Carta dirigida por Visa a Niubiz el 9 de diciembre de 2022.

% Revisar escrito presentado por Visa el 12 de maye de 2023.
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documentacion que acreditara la solicitud de afiliacién dirigida a estos adquirentes,
asi como su negativa a no afiliar. Como respuesta, este agente manifesto lo
siguiente: “no contamos con la informacion referida a las solicitudes de afiliacién

fi? cada uno de los merchants presentados en el grafico 4.2 [lista de comercios]”
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229. Asi, se verifica entonces que, desde el 10 de junio de 2022 hasta el 3 de abril de
2023 (un dia antes de que Niubiz informe a los facilitadores la decision de Visa de
cancelar el Programa EMLP), Dlocal no se vio impedida de acceder a la red de
Visa, conforme se verifica también de la informacién que obra en este caso.

230. Asimismo, la Comision verifica que, durante este periodo, Ebanx no ha
manifestado haber sufrido alguna restriccion de acceso de la red de Visa por parte
de Niubiz e |zipay.

231. En ese sentido, habiéndose verificado que, desde el 10 de junio de 2022 hasta el
3 de abril de 2023, la conducta denunciada por Dlocal no se ejecutd, consistente
en la negativa injustificada de Visa a afiliar y procesar transacciones en el Peri
realizadas por los facilitadores de pagos, corresponde declarar infundado la
denuncia interpuesta en este extremo.

4.3.4 Cancelacion del Programa EMLP, literal a) del articulo 10.2 del TUO de la
LRCA

232. El 3 de julio de 2023, Ebanx sefialé que, mediante las comunicaciones enviadas
por Niubiz, Visa habia informado sobre la cancelacion del Programa EMLP, asi
como la implementacion de un “Periodo de Transicion" de seis (6) meses, el cual
culminaria el 15 de setiembre de 2023. En ese contexto, Visa habia dispuesto que
los adquirentes y sus facilitadores de pagos, como Ebanx, debian abstenerse de
procesar transacciones con comercios extranjeros hasta dicha fecha. A partir del
16 de setiembre de 2023, tales transacciones no serian procesadas.

A criterio de Ebanx, lo anterior evidenciaria que la decisién de Visa de no continuar
con el Programa EMLP habia derivado en una negativa directa de acceso a la red
de Visa. Como consecuencia de esta accion, la exclusion del mercado de Ebanx
y de otros facilitadores de pagos tendria como objetivo favorecer a Visa y su
mecanismo cross-border, dado que Visa y Ebanx compiten, mediante sus
respectivos sistemas, por captar las transacciones de los comercios extranjeros.

233. Esta Comisidn ha verificado, inclusive, que los detalles del “Periodo de Transicién”
fueron comunicados por Visa a la Direccion mediante escritos del 14 y 21 de abril
de 2023'%, Esta informacion fue considerada por la Direccién como un indicio de
una presunta negativa de acceso a la red de Visa. A mayor abundamiento, a juicio
de la Direccion en sus Resoluciones de Inicio, la decisiéon de Visa tendria como
objetivo evitar el aumento del procesamiento de operaciones de comercios
extranjeros por parte de los facilitadores de pagos como Dlocal o Ebanx en la red

¥ Revisar escrito presentado por Diocal el 28 de febrero de 2024,

% Cabe indicar que, aungue mediante escrito del 14 de abril de 2023, \Visa presenté una versién confidencial de los
detalles del “Periodo de Transicidn®; posteriormente, en su escrito del 21 de abril de 2023, presentd una version
pulblica de estos.
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de Visa, asi como en una eventual negativa de procesar tales operaciones a partir
del 16 de setiembre de 2023, lo que podria redirigir la demanda de comercios
extranjeros hacia el sistema cross-border, generando mayores ingresos para Visa.

Teniendo en cuenta lo expuesto, corresponde a esta Comision verificar si la
presunta negativa de Visa a afiliar y procesar transacciones en el Perti realizadas
por los facilitadores de pagos se habria producido y si dicha negativa fue
injustificada, asi como si pudo haber generado efectos exclusorios.

En primer lugar, Visa comunicé a Niubiz e |zipay su decision de no ofrecer el
Programa EMLP en el Perl y, en su lugar, implementar un “Periodo de Transicion”
que iniciaria el 16 de marzo de 2023 y culminaria el 15 de setiembre de 2023.
Durante este periodo, Visa dispuso que:

"(...) el Adquirente y sus Facilitadores de Pago deberdn abstenerse gradualmente
de enviar solicitudes de autorizacién y archivos de compensacion para las
Transacciones No Autorizadas como transacciones domeésticas. (...)

(iv) Abstenerse directa o indirectamente de implementar cualquier actividad,
accion o acuerdo gue promueva el crecimiento de Transacciones No

Autorizadas con cualquier comerciante ubicado fuera de Peru'® "
[Subrayado agregado]

Como se ha mencionado, estas disposiciones también fueron informadas por Visa
a la Direccion mediante escritos del 14 y 21 de abril de 2023. Asimismo, Visa indicé
que, tras evaluar detalladamente las consecuencias del Programa EMLP, decidio
no ofrecerlo debido a razones de seguridad y certeza de su ecosistema.

Posteriormente, el 4 de abril de 2023, Niubiz comunicé formalmente a Ebanx y
Dlocal las disposiciones adoptadas por Visa, sefialando expresamente lo
siguiente:

“(...) Visa ha determinado que no ofrecera el programa EMLP en el Perd, para
lo cual ha dispuesto un periodo de transicién que tendra una duracion de seis (6)

meses, culminando el 15 de setiembre de 2023.

Asi, hasta la mencionada fecha y en virtud de su rol de Administrador del Acuerdo
de Pagos con Tarjetas, Visa ha dispuesto que los adquirentes y sus facilitadores
de pago deberdn abstenerse graduaimente de presentar solicitudes de
autorizacién y compensacién de transacciones no autorizadas, es decir, de
transacciones de comercios ubicados fuera del Pert. Lo anterior implica que a
partir del dia 16 de setiembre de 2023 no se podrén procesar las transacciones
correspondientes a comercios ubicados fuera del Peru por parte de ningdn
adquirente (y por ende de ningun facilitador de pagos), en tanto hacerio
representarfa una violacién a las reglas de la marca.

"% Escrito de Visa del 12 de mayo de 2023,
Traduccidn libre del siguiente texto:
“(...) Acquirer and ils Paymenl Facilitators shall gradually refrain from submilling the authorization requests and
clearing files for Non-Authorized Transactions as domeslic transaclions. (...)
{iv) Refrain from directly or indirectly implementing any activity, action or agreement that promotes any growth of Non-
Authorized Transactions with any merchant located oulside of Peru {...)
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En consecuencia, Niubiz solo podra procesar, de forma directa o a través de su red
de facifitadores de pago, transacciones correspondientes a comercios ubicados en
el Perd, lo cual implica que los comercios no domiciliados en Pert deberan contar
con un establecimiento comercial conforme a las reglas de VISA, para que puedan
ser efectivamente procesadas por nosotros, a través de ustedes. (...)

Por otro lado, ponemos en su conocimiento que en dicho comunicado Visa ha
requerido a Niubiz el envio de reportes de los comercios ubicados fuera del territorio
peruano a efeclos de verificar si nosolros y los facilitadores de pago que forman
parte de nuesira red nos encontramos cumpliendo con la obligacién de no
incrementar las transacciones de los comercios ubicados fuera del Perd” (...).

Esta decision fue confirmada por Izipay mediante carta del 8 de agosto de 2023'*°,
donde informé a Ebanx que cumpliria con la disposicidon de Visa de cesar
totalmente el procesamiento de transacciones de comercios extranjeros a partir
del 16 de setiembre de 2023.

De la revision de tales comunicaciones, la Comision advierte que, tras cancelar el
Programa EMLP, Visa dispuso un "Periodo de Transicion", el cual, si bien estaba
previsto para iniciar el 16 de marzo de 2023 (de acuerdo con lo comunicado por
Visa a sus adquirentes), fue puesto en conocimiento de Ebanx y Dlocal recién el
4 de abril de 2023 por parte Niubiz. Seguin consta en dichas comunicaciones, esta
decision tenia tres objetivos principales: (i) negar la afiliacién de nuevos comercios
extranjeros; (ii) que los facilitadores de pagos dejaran de procesar, de manera
progresiva, transacciones de comercios extranjeros bajo la “localizacion
doméstica” con los adquirentes; y, (iii) prohibir totalmente tales operaciones a
partir del 16 de setiembre de 2023, en virtud de la regla de adquirencia domeéstica
dispuesta en las Reglas Visa.

En ese sentido, se evidencia que \isa busco nuevamente hacer efectiva de
manera progresiva su regla, cuya efectividad total se produciria el 16 de setiembre
de 2023, fecha a partir de la cual tales operaciones iban a quedar totalmente
prohibidas. Sin embargo, es preciso indicar que finalmente dicha fecha no llegé a
concretarse debido a las medidas cautelares otorgadas tanto a Dlocal como a
Ebanx, asi como por la decision de Visa de cumplir con dichas medidas vy
suspender el “Programa de Transicion"®', lo que fue comunicado por los
adquirentes a los facilitadores de pagos a partir del 5 de setiembre de 2023'*

No obstante, considerando que desde la comunicacion de Visa se habia dispuesto
no afiliar nuevos comercios extranjeros, la Comision ha identificado ciertas
acciones de Niubiz que demuestran la ejecucion de la decision de Visa:

'3 Revisar escrito presentado por Ebanx el @ de agosto de 2023, incorporado a los Expedientes Acumulados a través
de la Razdn de Direccidn 029-2023/DLC-INDECOPI.

Decision que fue comunicada a los adquirentes el 17 de agosto de 2023. Revisar escrito de Visa del 7 de enero de

2025.

"2 A través de las comunicaciones del 5 de setiembre de 2023, Izipay informé la decision de Visa de suspender el
"Programa de Transicién”y con ello indicéd que continuaria procesando transacciones bajo |a "localizacién doméstica”,
De igual forma, mediante la carta del 7 de setiembre del mismo afo Niubiz comunicd tal decision (esto también se
corrobora en una carta enviada por este adquirente a Ebanx y Diocal, pero sin fecha). Revisar escritos presentados
por Dlocal y Ebanx el 21 de diciembre de 2023 y el 3 de enero de 2024, respectivamente.
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()  Correo de Niubiz del 14 de julio de 2023 dirigido a Ebanx'**:

Niubiz informé su decision de no afiliar un comercio extranjero presentado
por Ebanx, alegando lo siguiente:

"Hoy las marcas estan muy atentas a que se cumplan los programas crossborder
e incluso estan pidiendo que reduzcamos los volimenes gradualmente hasta el
dia 15 de setiembre, fecha en la cual tenemos que dejar de procesar toda txn de
comercio crossborder’

Esta comunicacién evidencia que Niubiz aplicé la disposicién de Visa a no
incrementar las transacciones de comercios extranjeros.

(i) Correo de Niubiz del 9 de agosto de 2023 dirigido a Dlocal’**:

Tras la medida cautelar otorgada por la Sala a Dlocal, mediante la cual
dispuso, entre otras condiciones, que Visa se abstenga de negarse
injustificadamente a afiliar o procesar transacciones de comercios
extranjeros, Niubiz manifestéd que retomaria la habilitacion de cédigos para
nuevos comercios que no se crearon debido a las restricciones impuestas
por la marca; es decir, retomaria la generacién de cédigos necesarios para
la afiliaciéon de nuevos comercios:

“(...) Cuando gusten, relomemos las conversaciones para ver la habilitacién de
cédigos para nuevos comercios crossborder que por restricciones de la marca
quedaron sin crearse”

Nuevamente, al igual que en el caso anterior, este correo acredita que Niubiz
se abstuvo de incrementar este tipo de transacciones debido a |a disposicién
de Visa.

Lo anterior evidencia entonces que la restriccion gque buscaba imponer Visa se
estaba ejecutando progresivamente, lo que llevé a Niubiz a dejar de afiliar antes
del 16 de setiembre de 2023. Por ende, aunque esta negativa fue detenida debido
a las medidas cautelares que fueron emitidas tanto por la Comisién como por la
Sala, y los facilitadores de pagos no han sefialado haber dejado de procesar
transacciones a través de la red de Visa, tras la decision de cancelar el Programa
EMLP, la Comisién considera que la decision de esta empresa fue clara respecto
a implementar un esquema que, en ultima instancia, impediria que los facilitadores
pudieran acceder a su red y continuar con el procesamiento de pagos a comercios
extranjeros. En ese sentido, las comunicaciones antes resefiadas demuestran que
la decisién de Visa constituyé una amenaza creible de negativa de acceso a su
red.

En consecuencia, habiendo acreditado la existencia de una negativa a afiliar y
procesar transacciones en el Perl realizadas por los facilitadores de pagos,
corresponde determinar si dicha negativa fue injustificada.

¥ Revisar escrito presentado por Ebanx el 4 de agosto de 2023, incorporado a los Expedientes Acumulados a través
de la Razdn de Direccién 029-2023/DLC-INDECOPI,

' Revisar presentado por Dlocal el 21 de diciembre de 2023
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4.3.5. Justificaciones alegadas por Visa

243,

244.

245,

246.

Visa ha sustentado sus justificaciones en virtud de la existencia de la regla de
adquirencia domestica, la cual, como se ha sefalado, buscd hacerse efectiva en
el “Periodo de Transicién”. En ese sentido, para Visa, dicha regla se fundamentaria
en justificaciones comerciales y de eficiencia validas, relacionadas con la
prevencion de riesgos de fraude y otras actividades ilicitas, la coherencia con la
regulacion nacional e internacional, asi como la ausencia de efectos negativos
para consumidores y comercios. En funcién de lo sefialado, a continuacion, se
analizaran los argumentos expuestos por Visa en defensa de esta regla.

Prevencidn de riesgos de fraude y otras actividades ilicitas

Durante el procedimiento, Visa indicoé que el modelo de “localizacion doméstica"
implementado por facilitadores de pagos como Ebanx y Dlocal expone a los
tarjetahabientes a mayores indices de fraude y transacciones vinculadas al LA/FT,
siendo que los mecanismos de seguridad que estos aplican son insuficientes.
Asimismo, indicé que la informacién transaccional reportada en sus sistemas por
los adquirentes que operan con dichos facilitadores presentaba deficiencias que
impedian una adecuada visibilidad de dichas transacciones, lo que a su vez
ocasionaba que los mecanismos de seguridad de Visa no funcionaran de forma
adecuada. Finalmente, consideré gue existen ciertas investigaciones que
sustentan tales potenciales riesgos.

Al respecto, es importante sefalar que este justificacion fue abordada en el
“‘Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacion de Pagos a Comercios
Extranjeros”, el cual, concluyd que, si bien Visa advirti6 que el mecanismo de
“localizacion doméstica” representaba un problema para sus sistemas -pues el
registro de la informacién no era apropiado, lo que impedia reconocer la
verdadera naturaleza de la transaccion y exponia a la marca a potenciales riesgos
de fraude, riesgos LA/FT, contracargos, entre otros—, los adquirentes no
evidenciaron un cambio importante o significativo en el monitoreo de estas
operaciones que justificara un tratamiento diferenciado en la aplicacion de sus
sistemas para prevenir los riesgos sefialados por la marca'®.

Asimismo, el Reporte sefialé que adquirentes como Niubiz e Izipay manifestaron
contar con sistemas de monitoreo y seguridad para mitigar los riesgos potenciales
en las transacciones con tarjetas, incluidos aquellos asociados a operaciones
realizadas por consumidores en comercios electronicos, nacionales o extranjeros,
con tarjeta no presente. En ese sentido, no advirtieron mayores diferencias entre
las transacciones domésticas e internacionales que justificaran las
preocupaciones expresadas por las marcas de tarjetas (entre ellas, Visa)'*.

13 Para mas infarmacién ver pag. 33 del "Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacidn de Pagos a Comercios
Extranjeros”.

¥ Para mas informacién ver pag. 26 del "Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacién de Pagos a Comercios
Extranjeros”,
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En ese mismo documento, respecto al riesgo de fraude en transacciones
domésticas, en comparacion con las transacciones internacionales, para el
periodo de 2017 a 2021, se identificé lo siguiente'":

(i) La tasa del valor del fraude en transacciones internacionales de Visa es
mayor que la de las transacciones domeésticas, pero muestran una tendencia
similar a estas ultimas, registrando incluso un descenso gradual desde el
2017.

(i) En el caso de Niubiz, la tasa del valor del fraude para transacciones
domésticas se habia mantenido por encima de la tasa de las transacciones
internacionales; sin embargo, en los dos Ultimos afios, esta Ultima tasa ha
sido creciente, llegando a superar a la tasa de las transacciones domesticas
en 2020 y 2021.

(i) En el caso de lzipay, la tasa del valor del fraude de las transacciones
internacionales ha sido bastante menor a la tasa de las transacciones
domésticas durante casi todo el periodo, a excepcién del 2021, donde se
incrementod esta tasa y superd a la doméstica, debido también a la caida de
la tasa del valor del fraude de las transacciones domésticas.

Por tal motivo, el Reporte concluyé que las tasas del valor del fraude de las
transacciones domeésticas fueron levemente mayores a la de las transacciones
internacionales, observandose una reversion en esta tendencia a nivel de los
adquirentes en los Gitimos afios’®,

En la misma linea, con base en la informacién proporcionada por los adquirentes
Niubiz e Izipay durante el procedimiento, entre el 2021 y el 2023, respecto a las
tasas del valor del fraude de las transacciones tanto nacionales, realizadas a
comercios localizados en el ambito local, asi como de las internacionales,
procesadas bajo la modalidad de “localizacion doméstica” por Ebanx y Dlocal, se
identifico lo siguiente:

(i) En el caso de Dlocal, en 2021 y 2023, las tasas del valor del fraude de
“localizacion doméstica” fueron menores a las nacionales; mientras que,
en 2022, las tasas de “localizacion domeéstica” fueron superiores a las
nacionales.

(i) En el caso de Ebanx, en 2021 y 2022 las tasas del valor del fraude de
“localizacion doméstica” fueron inferiores a las domésticas. Sin embargo,
en 2023, las tasas de ‘localizaciéon doméstica” fueron ligeramente
superiores.

(iii) En promedio, las tasas del valor del fraude de en transacciones de
“localizacién doméstica” fueron inferiores a las nacionales.

7 Para la elaboracién del Anexo 3 del “Reporte sobre el Mercade de Servicios de Aceptacion de Pagos a Comercios
Extranjeros” se considerd informacién enviada por emisores y adguirentes vinculados a Visa.

3 Para mas informacion ver pag. 43 del "Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacion de Pagos a Comercios
Extranjeros”.
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Grafico 12
Ebanx y Dlocal: Tasa del valor del fraude de transacciones realizadas con
tarjeta Visa por tipo de comercio afiliado

DLOCAL EBANX
0.69% 0.95% 0.96%
0.42% 0.64%
0.36 I753‘!6
I] I I I
2021 2022 2023 2021 2022 2023
= Intermacionales (Localizacion Doméstica) = Nacionales o Domésticas

Fuente: Informacidén brindada por Niubiz e Izipay
Elaboracion: DLC — Infarme Técnico

El grafico expuesto evidencia que tanto Ebanx como Dlocal no muestran
diferencias significativas en las tasas del valor del fraude en 2023, respecto a las
tasas de “localizacion doméstica” y nacionales.

En este punto, es importante precisar que, mas alla de la categoria nacional o
internacional de una transaccién, lo que se ha identificado es que las
transacciones con tarjeta no presente (CNP) estan expuestas a mayores riesgos
que aquellas con tarjeta presente. En efecto, la migracién de tarjetas con banda
magnética a las tarjetas con chip y PIN ha reducido eficazmente el fraude con
tarjetas falsas de forma presencial en establecimientos comerciales, pero ha
trasladado el problema al fraude en linea o con tarjeta no presente (CNP)™*.

De otro lado, sobre los riesgos LA/FT, el Bank for International Settlements (BIS)
y el Banco de Inglaterra han sefalado que, si bien dicho riesgo puede ser
generalmente mas alto en el caso de operaciones internacionales, por diferencias
en los marcos legales y en su aplicacian por los paises, no es especifico a tales
operaciones. Asi, este riesgo podria materializarse cuando existe una
implementacion desigual de los regimenes regulatorios para la deteccion de
sanciones y los delitos financieros, por lo que se requiere que la transaccion sea
verificada varias veces para garantizar que las partes no se expongan a la
financiacion ilicita. Asimismo, este riesgo puede materializarse si en la operacion
participan distintos intermediarios de diferentes jurisdicciones y si para la
liquidacion se requiere un cambio de divisas (escenario mas asociado al caso del
mecanismo cross-border)'°,

1% Credit Suisse (2021). If Software Is Eating the World...

Payments is Taking a Bite. Payments, Processors, & FinTech,

302. (T. Chiodo, N. Cremo, J. Forsythe, M. Orenbuch, C. Zhang, & C. Hyland). Pag. 83.

Traduccion libre del siguiente texto: “The migration away from magsiripe “swipe “cards fo chip-and-pin effectively
reduced in-store counterfeit card fraud, causing criminals fo shiff their focus to online or card-not-present (CNF) fraud”.

"9 Para mds informacién ver pag.27 del "Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacion de Pagos a Comercios
Extranjeros”.

Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccién de la Propiedad Intelectual
Calle De la Prosa 104 - San Borja, Lima, Perl Central:(511) 224-7800
b

WAL TiM14



=y
g

253. Ahora bien, Visa manifestod que las transacciones internacionales representan un
aumento del riesgo LA/FT en comparacion con las nacionales pues: (i) existen
jurisdicciones con distinto nivel de riesgo segun el Grupo de Accién Financiera (en
adelante, GAFI)'*! y el indice de percepcion de corrupcién (en adelante, IPC)'*?,
(i) de acuerdo con el Informe de Riesgo de LA/FT emitido por Oficina de la
Naciones Unidas Contra la Droga y el Delito (en adelante, UNODC), una sefal de
alerta para dicho riesgo es el constante cambio de divisas o transferencias
internacionales pues se puede perder el rastro del origen de los recursos; Y, (iii)
podrian existir comercios que no hayan logrado acceder al ecosistema de pagos
en su pais de origen, por temas de conocimiento del cliente o actividad ilegal en
su pais',
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254, Al respecto, el Informe de riesgo LA/FT de la UNODC solo indica que una de las
sefiales de alerta en transacciones de usuarios se presenta en compra o venta de
divisas por parte de un usuario que incrementa repentinamente la frecuencia y
montos de dichas operaciones', mas no se centra en las transacciones
internacionales que se pueden realizar con comercios extranjeros.

255. No obstante, si bien pueden existir jurisdicciones con mayor nivel de riesgo
conforme al GAFIl y al IPC, o la posibilidad que dentro de transacciones que
involucran cambio de divisas se puedan presentar eventos vinculados al LA/FT,
las estadisticas mostradas en parrafos previos no evidencian la existencia de un
mayor riesgo entre las transacciones domésticas en comparacion con las
internacionales (comercios extranjeros), ademas, estos riesgos también pueden
estar presentes bajo el uso del sistema cross-border, en donde participan varios
agentes y comercios extranjeros, no siendo exclusivos del sistema de “localizacion
domeéstica".

256. A mayor abundamiento, y en relacion con situaciones concretas de riesgo
vinculado al LA/FT, tanto Niubiz como lzipay —sujetos obligados al Sistema
Acotado de Prevencion del Lavado de Activos y Financiamiento del Terrorismo
(SPLAFT Acotado)- han manifestado que, entre los afios 2018 al 2023, no han
remitido ningun Reporte de Operaciones Sospechosas a la Unidad de Inteligencia

41

El GAFI es un arganisme intergubernamental cuyo propdsito es el desarrollo y la promocién de politicas para combatir
el LAJFT. El GAFI, ademas de proveer capacitacidn y emitir recomendaciones, realiza Evaluaciones Mutuas a sus
miembros, seguimiento de las mismas, aplica sanciones y monitorea a los paises con serias deficiencias en sus
|stemas :Ie pnwenmﬁn Disponible en: h .fhmw sbs qob.pe/prevencion Inv do-activos/Organismos-
2 3 a-Naz al 5 0 ion-Fi era-GAF] (Ultima consulta:

28 de merzo de 2025} :

"2 Disponible en: y - pe
systems-leave- mrluglmn gnchggltgd {Ultlma -::ansuEta 25 de marzo ds 2025).

1 Escrito del 21 de enero de 2022, incorporado a los Expedientes Acumulados mediante Razodn de Direccidn 033-
2023/DLC-INDECOPI,

e Hl&sgo de Lavado de Activos en Instrumentos Frnanmﬂms y Gnrnarclaﬁes Pag. 183. Ver
s:/iwww. . [ - ava Ins

l.‘:bemn ¥y Comerciales V2. pd!{UI'uma r.unsutta 28 demarzn da 2025}
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Financiera del Peru (UIF-Peru)'*%, a propésito de transacciones realizadas bajo la
modalidad de “localizacién doméstica"!¢,

257. Sin perjuicio de lo anteriormente expuesto, esta Comision ha podido advertir que
tanto las Reglas Visa como las Guias que las complementan, establecen
obligaciones vinculadas a la gestion de riesgos de fraude y LA/FT que deben ser
cumplidas por todos los participantes de su red.

258. Respecto al riesgo de fraude, Visa exige entre otros: (i) posesién de politicas y
procedimientos de monitoreo; (ii) uso de “informes de excepcion’, los cuales se
generan cuando un comercio excede niveles de tolerancia de controles de
velocidad'” o cuando se detectan actividades inusuales o sospechosas; (iii)
monitoreo de sitios web de comercios; (iv) cumplimiento del Programa de
Monitoreo de Controversias de Visa (VDMP), el cual identifica a los comercios que
exceden los umbrales predeterminados de forma mensual, considerando para ello
la relacion entre el conteo de controversias y el conteo de transacciones; (v)
cumplimento del Programa de Monitoreo de Fraudes de Visa (VFMP), el cual
identifica a los comercios que exceden los umbrales predeterminados en forma
mensual, considerando la relacién entre la cantidad de fraude y la cantidad de
ventas'®,

259. Al respecto, con base en la informacion proporcionada por Visa'*® sobre los casos
reportados de facilitadores de pagos a través de los programas de monitoreo
VDMP y VFMP, se identifico lo siguiente:

(i) Al 16 de agosto de 2024, segun el reporte de monitoreo, no se identificaron
casos, activos ni bajo seguimiento relacionados con Ebanx. En contraste,

" Resolucién SBS 369-2018. Norma para la prevencién del Lavado de Activos y del Financiamiento del
Terrorismo aplicable a los sujetos obligados bajo el Sistema Acotado de Prevencidén del Lavado de Actives
y del Financiamiento del Terrorismo.
Articulo 1. Alcance. - La presente norma es aplicable a los sujetos obligados siguientes:
{...)
4. Las procesadoras de tarjetas de crédito y/o débito.

Articulo 3.- Sistema acolado de prevencion del LA/FT (SPLAFT Acotado)

3.1. EI SPLAFT Acotado tiene por finalidad prevenir y evitar que el sujeto obligado sea utilizado con fines ilicitos
vinculados con el LA/FT; e implica, por parte del sujeto obligado, Unicamente la obligacién de designar un oficial de
cumplimiento a dedicacidn no exclusiva, y, prevenir, detectar y comunicar a la UIF-Perl, operaciones sospechosas
a través de un ROS,

Articulo 15.- Reporte de operaciones sospechosas (ROS)

15.1. El sujeto obligado tiene la obligacidn de comunicar a la UIF-Peru, a través de su oficial de cumplimiento, las
operaciones detectadas en el curso de sus actividades, realizadas o que se hayan intentado realizar, que sean
consideradas como sospechosas, sin importar los montos involucrades. La comunicacion debe ser realizada de
forma inmediata y suficiente, es decir, en un plazo que en ningln caso debe exceder las veinticuatro horas (24) desde
que la operacién es calificada como sospechosa. El plazo para calificar una operacién como sospechosa se sujeta a
su naturaleza y complejidad.

"% Revisar escritos presentados por lzipay y Niubiz del 15 y 16 de enero de 2024, respectivamente.

T | os controles de velocidad se activan en funcién del nimero de transacciones que un comprador ha intentado realizar

en un tiempo determinado.
"8 \far pags. 30-34 de “Payment Facilitator and Marketplace Risk Guide",

"* Revisar escrito presentado por Visa el 7 de enero de 2025,
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se reportaron nueve (9) casos vinculados a cinco (5) comercios
procesados por Dlocal.

(ii) En relacion con los casos reportados sobre Dlocal, se observé que los
comercios involucrados son ampliamente reconocidos por los
consumidores peruanos, tratandose principaimente de plataformas
digitales de streaming, ridesharing o gaming.

(iii) Asimismo, no se evidenci6 recurrencia en los casos identificados; por lo
tanto, estos eventos podrian considerarse incidentes aislados.

A criterio de esta Comision, la existencia de reportes sobre fraudes o disputas en
los comercios sefialados se enmarca en los riesgos inherentes a la naturaleza de
las transacciones electronicas. Dichos riesgos persisten independientemente del
esquema bajo el cual se procesen estas transacciones, sea mediante mecanismos
cross-border o bajo esquemas de “localizacion doméstica”. Es importante destacar
que los casos reportados no solo involucran a comercios extranjeros, sino también
a comercios locales, lo gue evidencia que estos riesgos son transversales a ambos
modelos de procesamiento.

Por otro lado, las Reglas Visa también imponen como obligacion implementar y
mantener un programa que evite que el sistema de Visa se utilice para facilitar el
lavado de dinero o el financiamiento de actividades terroristas. Asimismo,
establecen deberes de reporte respecto a la politica LA/FT de cada miembro,
auditorias realizadas, ademas de definir acciones de control en caso de que un
miembro no cumpla con tales obligaciones, las cuales pueden incluir: (i)
implementacién de politicas o procedimientos adicionales; (ii) recargos por
incumplimiento; y, (iii) cancelacion de acuerdos y contratos con agentes terceros
(como facilitadores de pagos), comercios y tarjetahabientes'.

La referidas Reglas y Guias de Visa también fijan requisitos para que un
adquirente pueda contratar con facilitadores de pagos y comercios, los cuales
incluyen una revisibn de antecedentes, estabilidad financiera, estrategia
comercial, entre otros, incorporande incluso un listado de comercios de alto
riesgo'®' (high-brand risk merchants), sobre los cuales debera aplicarse una
diligencia reforzada antes de su incorporacion a la red de Visa a fin de evitar que
se procesen pagos sobre actividades ilegales o pagos que puedan afectar
negativamente la reputacion de dicha marca'?.

"¢ Revisar secciones 1.10.1.6, 1.10.1.7 y 1.10.1.8 de las Reglas Visa.

151 El listado de dichos comercios de alto riesgo incluye:

Medicamentos, productos farmacéuticos, articulos de farmacia
Tiendas de medicamentos y farmacias
Marketing Directo - Servicios de Organizacion de Viajes
Marketing Directo - Comercianie de Telemarketing Saliente
Marketing Directo - Comercianie de Teleservicios Entrantes (Contenido Digital para Adultos)
Tiendas de puros y puestos de cigarros
Servicios de citas
Apuestas, incluyendo boletos de loteria, fichas de juegos de casino, apuestas fuera de la pista y apuestas en
hipédromos.

Ver pag. 11 del documento “Payment Facilitator and Marketplace Risk Guide".

%2 |as listas de los comercios de alto riesgo que un adquirente haya afiliado deben actualizarse de manera mensual e
incluir, nombre comercial y legal del comercio, codigo identificador del comercio, MCC, URL del sitio web, descriptor
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263. Precisamente, de la revisién de la informacion aportada por las partes y

adquirentes como Niubiz e Izipay, se observa que, en los contratos suscritos entre
los adquirentes y facilitadores de pagos, asi como en los contratos suscritos entre
los facilitadores de pagos y comercios, se incluyen los requisitos y programas
exigidos por Visa'®,

264. En efecto, en los contratos entre los adquirentes y los facilitadores de pagos, se

incluyen disposiciones vinculadas al monitoreo que se realiza a las actividades de
dichos agentes, como la prohibicion de afiliacién a ciertos tipos de comercios,
obligaciones de reporte de informacion, medidas contra el fraude y lavado de
activos, entre otros.

265. Por su parte, en los contratos modelo que los facilitadores de pagos suscriben con

los comercios, existen clausulas relacionadas con los requisitos que deben cumplir
antes de su proceso de incorporacién, obligaciones de reporte de informacion,
politicas contra el fraude y lavado de activos, y descripcion de los sistemas de
prevencién que los adquirentes poseen y que ofrecen a los comercios para
detectar y prevenir tales riesgos'®. Ademas, se establecen una serie de umbrales
maximos de fraude por importe de transacciones de un comercio —establecidos
en consonancia con el Programa de Monitoreo de Fraudes de Visa (VFMP)'%~
que, en caso de incumplirse, activan una serie de mecanismos que incluyen
penalidades y la desvinculacién del comercio.

266. A su vez, de los documentos aportados se observa que los adquirentes y

facilitadores cuentan con certificados PClI DSS'*®, el cual es un estandar que
garantiza la proteccién y un entorno seguro para los datos de tarjetas durante el
procesamiento, el almacenamiento y la transmision de estos; lo cual incluye una
validacion del nivel de seguridad de los sistemas. Cabe precisar que dicho
estandar es exigido por la propia Visa como parte de sus Reglas y Guias'".

153

157

de facturacién unico del comercio para cada URL desde la que realizan transacciones, direccidn y numero telefonico
del comercio, propietario beneficiario final. Gula del Programa Global de Proteccion de la Marca Visa para

adquirentes. Pag. 14. Disponible en: hitps./lwww. ai tent/upload 14/12/Brand-Prot
Programme, pdf (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

Sa aportaron los siguientes documentos:
Contrato y adendas suscritas entre Ebanx y Niubiz del 21 de febrero de 2019, 30 de diciembre de 2021 y del 6
de abril de 2022.
Contrato suscrito entre Dlocal y Niubiz del 1 de diciembre de 2018.
Contratos suscritos por Ebanx y Dlocal con Izipay del 1 de junio de 2020.
Contratos modelos de Ebanx y Dlocal con comercios.

Por ejemplo, el sistema FinScan proporciona una solucidn de deteccidn contra el lavado de activos, que compara los
registros de comercios con listas de sanciones y bases de datos como la OFAC, HMT, UN, Interpol, Dow Jones y
LSEG World-Check. En su pagina web incluye como uno de sus clienles a Ebanx. Disponible en:
https:ihwww finscan com/customers (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

Revisar seccion 10.4.5 de las Reglas Visa.

Las certificaciones de los miembros de la red Visa también se encuentran disponibles en el siguiente portal web:
https:/iwww visa comisplisting/searchGrsp.do (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

Los adquirentes deben asegurarse de que sus agentes patrocinados cumplan con el Estandar de Seguridad de Datos
de la Industria de Tarjetas de Pago (PCI DSS) y cualquier otro requisito o estdndar de seguridad aplicable. Revisar
pag.20 de "Payment Facilitator and Markelplace Risk Guide".
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267. Adicionalmente, se aprecia que los adquirentes y facilitadores locales cuentan con
otro tipo de certificaciones vinculadas también al sistema de seguridad de la
informacién. Por ejemplo, Niubiz ha sefialado que posee la certificacion PCI PIN
(Certificacion del estandar de seguridad para la gestion segura, procesamiento y
transmisién del numero de identificacion personal), asi como el ISO/IEC
27001:2013 (Certificacion de los Sistemas de Gestion de Seguridad de la
Informacién). Esta Gltima certificacion también ha sido obtenida por Ebanx'®.

268. Incluso, se observa que tanto Ebanx como Dlocal también cuentan con sus propios
sistemas antifraude. En el caso de la primera, esta posee el sistema "Ebanx
Shield", el cual utiliza tecnologia y bases de datos para definir una estrategia
antifraude para los negocios que incluyen reglas de proteccion, puntaje de riesgo,
lista de blogueo, disponibilidad de conectividad y tasas de aprobacion'®,

269. Por su parte, Dlocal posee el sistema “Smart Defense”, el cual es una solucion
contra el fraude basada en datos y modelos de aprendizaje automatico. Este
sistema revisa rapidamente una gran cantidad de datos como la informacion del
comprador, la direccién de envio, el articulo comprado, la industria y la
identificacion del dispositivo, entre otros, para evaluar el riesgo y definir reglas de
puntuacioén para transacciones futuras'’.

270. En ese sentido, la alegacion de Visa respecto a que las transacciones bajo la
localizacion domeéstica tienen mayores indices de fraude y transacciones
vinculadas al LA/FT, resulta injustificada en tanto: (i) las transacciones con
comercios extranjeros bajo la modalidad de ‘localizacion doméstica no
representan mayores riesgos de fraude o de LA/FT respecto a transacciones
cross-border”; (ii) existen mecanismos de control de riegos de fraude y LA/FT
impuestos por Visa y replicados en los contratos que los adquirentes suscriben
con los facilitadores de pagos y comercios; (iii) existen certificaciones de seguridad
impuestas por Visa que son cumplidas por los miembros de su red; y, (iv) los
facilitadores cuentan con sus propios sistemas de fraudes.

271. Ahora bien, respecto a la informacion transaccional proporcionada por los
adquirentes que contratan con los facilitadores de pagos como Ebanx o Dlocal,
Visa ha presentado un archivo Excel y capturas de pantalla en dicho formato que
mostrarian los extractos de reportes transaccionales registrados en sus sistemas,
los cuales tienen inconsistencias respecto a los datos de identificacion del
comercio.

272. Asimismo, los adquirentes Niubiz e Izipay han presentado una muestra de los
reportes con informacién transaccional, siendo que en algunos casos contienen

¥ Disponible en: i
certification- ang-ralnfaroa§ ﬂﬁ mmm[lr_nenl tardatg-gmrag (Ultima ccnaulla 28 de marzo de 2025).

58 Disponible en: https://business ebanx.com/es/soluciones-completas/ebanx-shield (Ultima consulta: 28 de marzo de
2025)

'® Disponible en: hitps:
(Ultima consulta: 28 de marzo de 2(]25}
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informacion como el cédigo de identificacion, nombre y/o direccién del comercio
extranjero'®’.

Al respecto, tanto Ebanx como Dlocal han presentado una muestra de sus reportes
a nivel transaccional. En el caso de Dlocal, se observo que en sus reportes a los
adquirentes Niubiz e Izipay, incluyen informacion relativa a: (i) el tipo de operacion
(Cross-Border), (ii) el codigo de comercio y (iii) la procedencia del comercio,
entendida como la ubicacién de origen de este. Por su parte, Ebanx indicé que, a
nivel transaccional, reportan el codigo de comercio, el cual se encuentra vinculado
a los formatos de afiliacion exigidos por cada adquirente. Dichos formatos
requieren informacién relacionada con la procedencia de los comercios.

Sobre el particular, si bien Visa sefiala que la deficiencia en la informacion
presentada afecta el uso efectivo de sus mecanismos de seguridad, lo cierto es
que tal informacion puede ser corregida por sus propios adquirentes y, a su vez,
por los facilitadores.

La negativa de acceso a su red no resulta proporcional al objetive que persigue,
dado que pueden existir mecanismos menos restrictivos que pueden corregir las
inconsistencias detectadas en los registros transaccionales sin afectar el proceso
competitivo. Este problema podria resolverse mediante medidas que no
distorsionen la libre competencia, especialmente si se considera que las propias
Reglas Visa —incluso con anterioridad a la decision de implementar el Programa
EMLP- establecen como obligacién de los adquirentes el asegurar que todas las
solicitudes de autorizacion y registros de compensacion que pasen por su red
contengan datos validos, exactos y completos'®?, Ademads, dichas reglas
contemplan recargos por incumplimiento, incluidos aquellos vinculados a
contratos con agentes terceros (facilitadores de pagos)'®.

En este contexto, Visa podria adoptar medidas correctivas mencs gravosas, tales
como la incorporacién de campos adicionales de registros, la realizacién de
auditorias periédicas y el establecimiento de mecanismos de supervision
constante para garantizar el cumplimiento de estas obligaciones. Estas medidas
podrian complementarse con incentivos para la mejora continua y programas de
capacitacion técnica dirigidos a adquirentes y sus facilitadores. Solo en casos de
incumplimiento reiterado o no corregido oportunamente, Visa podria aplicar de
manera progresiva los recargos previstos en sus reglas, antes de recurrir a
medidas mas restrictivas como la negativa de acceso a su red.

Corresponde precisar que ofra de las preocupaciones manifestadas por Visa
respecto de estos errores en la informacién radica en que el consumidor podria
verse afectado al no visualizar correctamente los datos reales de la compra

"' Revisar escrito presentado por Izipay el 15 de enero de 2024, asl como escritos presentados por Niubiz el 15 de
febrero de 2022, incorporado mediante Razdn de Direccion 033-2023/DLC-INDECOPI, y el 26 de enero de 2024,

%2 Ravisar seccién 1.7.2.1 de las Reglas Visa.

" En caso existan viclaciones repetidas en un periodo consecutive de 60 meses, Visa también puede cobrar los
recargos por incumplimiento que se especifican en las Tabla 12-17 a discrecion, estas tablas incluyen recargos por
incumplimientos generales, asl como incumplimientos significativos con cuantias mds elevadas. Revisar seccion
12.6.10 y 1,12.2.2 de las Reglas Visa.
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realizada, pues, luego de completada la transaccion, apareceria el nombre del
facilitador en lugar del nombre del comercio.

Sin embargo, esta situacién ha sido superada, pues la propia Visa durante la
primera audiencia de Informe Oral reconocio:

Horas 01:56:54 a 1:57:04

"Hoy dia, cuando uno recibe su estado de cuenta, puede ver, por lo menos
sale, por ejemplo, Nefflix, guion, Dlocal o Ebanx, segtn el facilitador de pago.
Por lo menos el usuario hoy dia tiene un poco més de informacién. Si nos
vamos al 2022, el usuario no tenia idea de lo que estaba pagando”.

Ademas, es importante considerar que, cuando la autoridad entrevisté a algunos
de los comercios extranjeros que brindan servicios o productos en Peru, estos no
manifestaron haber recibido quejas o reportes de problemas relacionados con el
desconocimiento de compras por parte de los usuarios'® por procesar con
facilitadores de pagos locales como los denunciantes. Resulta evidente que, en
caso de dudas o reclamos vinculados a sus pagos, los consumidores, ademas de
acudir al banco, también se dirigirian al propio comercio con el cual contrataron.
Por el contrario, dichos comercios manifestaron una serie de beneficios con estos
agentes que seran abordados en la seccién c) del presente acapite.

Tambien, Visa sefialé que estos errores de reporte pueden impactar en los
sistemas de los emisores (sus clientes). Sin embargo, esta Comision observa que,
durante la tramitacion de los Expedientes Acumulados, Visa no ha presentado
prueba documental alguna que respalde tales declaraciones, como
comunicaciones dirigidas por estos agentes. Tampoco se advierte que dichos
emisores hayan manifestado tal preocupacion, ni ante esta Comision ni ante la
Direccion.

Ademas, conviene sefialar que, en linea con lo sefialado por la Sala en la
Resoluciéon 087-2023/SDC-INDECOPI™®, tanto los emisores, como los bancos,
cuentan con protocolos especificos y areas especializadas encargadas de la
identificacion, mitigacion y monitoreo de riesgos internos y externos, tales como
fraudes o actividades ilicitas de lavado de activos, entre otros. Asimismo,
corresponde a la SBS supervisar que dichos agentes cumplan con la normativa
especifica que regula la gestion integral de los riesgos asociados a la actividad
economica que desarrollan'®,

'8 A tres de los comercios entrevistados (Uber, Tiendamia y Hotmat) se les pregunté, por ejemplo, que pasaba en caso
de algin problema con el procesamiento de pagos ¥ si, en tales circunstancias, el facilitador o el propio comercio
intervendria. Aunque la pregunta no abordaba expresamente la preocupacion alegada por Visa, estaba relacionada
con dicha situacién, lo que brindaba la oportunidad para que estos comercios manifestaran alguna molestia al
respecto.

185

Revisar numeral 94 de dicha Resolucién.

"% Resolucién SBS 272-2017. Reglamento de Gobierno Corporativo y de la Gestidn Integral de Riesgos
Articulo 22.- Gestion Integral de Riesgos
La Gestion Integral de Riesgos es un proceso efectuado por el directorio, la gerencia y el personal aplicado a toda la
empresa y en la definicién de su estrategia, disefiado para identificar potenciales eventos que pueden afectarla,
gestionarlos de acuerdo a su apetito por el riesgo y proveer una seguridad razonable en el logro de sus objetivos.

G

)
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282. Por todo lo expuesto, no se advierte que el problema de registro transaccional

justifique una negativa de acceso por parte de Visa, dado que: (i) la medida no
resulta proporcional al objetivo que pretende alcanzar y (ii) no se ha demostrado
que dicho problema haya afectado negativamente a otros actores relevantes del
ecosistema de pagos, como los emisores, los comercios o los consumidores.

283. Finalmente, durante el procedimiento, Visa también sustenté su preocupacion

vinculada a los riesgos de fraude y actividades ilicitas (incluso incumplimientos
regulatorios), con base en las investigaciones que se venian realizando a nivel
internacional contra Dlocal. Estas investigaciones estarian dirigidas
especificamente contra Dlocal Limited y Dlocal Argentina S.A.

284. En relacion con la investigacion a Dlocal Limited, Visa presentd el informe de

Muddy Waters LLC, en el cual se identificaria inconsistencias financieras y
supuestas faltas de diligencias a nivel regulatorio.

285. Sobre este punto, dicho pronunciamiento se vincula con las acciones legales

iniciadas en Estados Unidos por accionistas de Dlocal Limited, quienes
demandaron al facilitador por presuntas declaraciones engafiosas y omisiones
materiales en su prospecto de oferta publica inicial (IPO)'®” de junio de 2021. Los
accionistas alegaron que Dlocal no revelé adecuadamente informacién clave
sobre, entre otros aspectos, riesgos cambiarios asociados a sus operaciones
internacionales y discrepancias en métricas financieras.

286. La demanda colectiva iniciada contra Dlocal Limited en Estados Unidos fue

resuelta en primera instancia el 19 de marzo de 2025 con la decision de la jueza
Andrea Masley de la Corte Suprema del Estado de Nueva de York (Supreme Court
of the State of New York, County of New York), desestimando las reclamaciones
al determinar que los demandantes no lograron acreditar violaciones a la Ley de
Valores de Estados Unidos™®,

287. Corresponde precisar que los hallazgos de Muddy Waters LLC son mas amplios

a los abordados en dicha demanda; no obstante, dicho informe al ser elaborado
por una entidad privada de analisis financiero, carece de valor probatorio
suficiente, dado que sus hallazgos no han sido corroborados por autoridades
regulatorias o judiciales.

288. En el caso de Dlocal Argentina S.A., se tratarian de investigaciones realizadas por

el gobierno argentino por presuntas maniobras fraudulentas relacionadas con el
acceso y giro indebido de divisas al exterior.

1w

Las empresas deben contar con un marco de gestién de riesgos que se adapte a su organizacion y necesidades, el
que debe considerar los elementos descritos a continuacién, los que podran ser reagrupados en la forra que se
estime mas adecuada a las caracteristicas particulares de la empresa y su metodologia {...)

Una oferta publica inicial (IPO, por sus siglas en inglés: Initial Public Offering) se refiere a la primera vez que una
empresa ofrece sus acciones de capital al publico en general. Disponible en: hitps://www.sec gov/files/ipo-
investorbulletin.pdf (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

Disponible en: https:/i ti -york/other-courts/20;
(Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccién de la Propiedad Intelectual
Calle De la Prosa 104 - San Borja, Lima, Perl/ Central:(511) 224-7800
www.indecopi.gob.pe 79/114




289.

290.

291.

292

293.

294,

295.

PERL) [ Presidencia
del Consejo de Ministros

VERSION PUBLICA

A la fecha, se ha identificado que el portal Infobae sefiala la existencia de una
investigacion abierta con esta empresa radicada en el "Tribunal Criminal y
Correccional Federal N° 5“'%* (en posible referencia al Juzgado en lo Criminal y
Correccional Federal N°5 de la Camara Nacional de Apelaciones en lo Criminal y
Correccional de la Capital Federal) '7°. Sin embargo, no se ha identificado que tal
investigacién sea de acceso publico.

Sin perjuicio de ello, ninguna de las investigaciones mencionadas ha derivado en
decisiones firmes que permitan a esta Comisién concluir que las preocupaciones
potenciales alegadas por Visa respecto a los riesgos de fraudes y actividades
ilicitas sean legitimas y, por tanto, justificables.

Por todo lo expuesto, esta Comision concluye que la imposicion de la regla de
adquirencia doméstica no se justifica en la prevencion de riesgos de fraude y otras
actividades ilicitas, atendiendo a las caracteristicas del mercado y sus agentes en
la actualidad.

Reglas son consistentes con la regulacién nacional e internacional

Visa ha sefialado que la regulacién sectorial en el Peru expresa preferencia por la
regla de adquirencia domestica. Asimismo, manifestd que, |a falta de claridad en
la informacion transaccional impide el cumplimiento de sus obligaciones de reporte
frente al BCRP.

Sobre el particular, el Reglamento APT aprobado per el BCRP, establece las
funciones que tiene cada agente que interviene en el procesamiento de pagos con
tarjeta, diferenciando entre otros, el papel de las redes de pago como Visa las
cuales otorgan contratos de licencia de uso de su marca a emisores y adquirentes,
de los facilitadores, quienes afilian —a nombre del adquirente— a comercios para
que se vinculen al APT. Asimismo, cuando define a los emisores, adquirentes y
facilitadores de pagos, sefiala en todos los casos que son personas juridicas
constituidas en el Perd'”".

Sin perjuicio de lo expuesto, al definir lo que son operaciones domésticas y
operaciones transfronterizas, el Reglamento APT sefiala lo siguiente:

- Operacion Domeéstica: Cuando el Emisor y Adquirente operan en el Peru.
- Operacion Transfronteriza: Cuando el Emisor o Adquirente operan fuera del
Peru.

Como se observa, el Reglamento APT no incluye de manera expresa la ubicacion
del comercio para considerar a una operacion como local o internacional. Ademas,
tampoco contiene alguna disposicion que prohiba la modalidad de “localizacion
domeéstica” en la que intervienen adquirentes y facilitadores locales, quienes

" Disponible en: & JAwww. | omial2023/06/04/1a-f i
mgnigbrgg-da—luggﬂ;qmgrm (Ullima cunsulia 28 de marzo de 2025}

" Disponible en:

hitps:/iwww argentina.gob ar/sites/default/files/2017/12/12camara_nacional de apelaciones en lo criminal v corr
gccional de la_capital federal020124 O.pdf (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

" Revisar Anexo 1 — Definiciones, de la Circular 0027-2022-BCRP, Reglamento de Acuerdos de Pago con Tarjetas,
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reciben el pago por el bien o servicio a nombre del comercio extranjero, para luego
transferirle dichos montos previa operacion de cambio de divisas, o alguna
disposicion que manifieste preferencia por la regla de adquirencia doméstica
contenida en las Reglas Visa.

Al contrario, el mencionado Reglamento al regular el Reglamento Operativo
implementado por las redes de pago con tarjetas, dispone que este documento
debe contener las condiciones de acceso a sus servicios en funcion de requisitos
razonables de participacion relacionados con el riesgo y la gestion del negocio'’.

En ese sentido, el propio Reglamento APT considera que si bien las redes de pago
pueden establecer condiciones de acceso para que los demas agentes accedan
a sus servicios, estas deben ser proporcionales al objetivo de prevencion de
riesgos y gestion del modelo de negocio que la marca tiene implementado, no
pudiendo establecer condiciones arbitrarias o injustificadas.

De otro lado, es preciso mencionar que el Reglamento APT, también incorpora
obligaciones que deben cumplir todos los participantes involucrados en los
acuerdos de pagos con tarjetas.

Asi, las redes de pago con tarjetas, emisores, adquirentes y los facilitadores de
pagos deben inscribirse en el Registro creado por el BCRP, el cual tiene un
caracter informativo y no implica aprobacion, aceptacion o certificacion por parte
del Banco Central'’®, ademas, estan sujetos a reportes de informacion
obligatorios.

En el caso concreto de las redes de pago, la informaciéon que deben presentar
involucra lo siguiente':

()  Mensual (maximo diez dias habiles después de finalizado el mes):

- Tasa de Intercambio domeéstica: presentar nivel maximo, minimo,
promedio (simple y ponderado), mediana y desviacion estandar,
desagregado por segmento de comercio, por canal (presencial y no
presencial) y tipo de tarjeta (credito, débito y prepago).

- Valor vy nimero de compras transfronterizas mensuales en soles y
dolares.

(i) Trimestral (maximo diez dias habiles después de finalizado el trimestre):
hechos de importancia.

(iii) Anual (antes del fin de marzo de cada afo):
- Respuestas al Cuestionario anual de Autoevaluacion.
- Ultima versién del Reglamento Operativo.

2 Revisar el articulo 6 de la Circular 0027-2022-BCRP, Reglamento de Acuerdos de Pago con Tarjetas.

"™ Revisar el articule 5 de la Circular 0027-2022-BCRP, Reglamento de Acuerdos de Pago con Tarjetas.

™ Revisar Anexo 4 — Requerimiento de informacién, de la Circular 0027-2022-BCRP, Reglamento de Acuerdos de Pago
con Tarjetas.
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- Copia actualizada del contrato modelo o documento equivalente suscrito
con los emisores y adquirentes que obtienen una licencia.

- Version actualizada de los documentos que se deben presentar para el
registro.

. Al respecto, tal como se expuso con anterioridad, si bien pueden existir escenarios
en los cuales las operaciones bajo la “localizacion doméstica” presenten
problemas de registro respecto a los datos de identificacion del comercio, no se
observa que dicha circunstancia impida a Visa el cumplimiento de sus
obligaciones de reporte frente al BCRP.,

Asi, de acuerdo con la definicion sobre operaciones domésticas y transfronterizas
contenidas en Anexo | de Reglamento APT, solo aquellas en las que intervengan
un emisor o adquirente domiciliado fuera del Peru tendran la categoria de
transfronteriza, situacion que no se presenta en las operaciones donde intervienen
facilitadores de pagos locales procesando pagos con tarjetas emitidas en el pais.

Finalmente, Visa ha manifestado que existen jurisdicciones como Estados Unidos
y el Espacio Econémico Europeo, donde no es admitido el esquema de negocios
de Ebanx o Dlocal o donde existen ciertos bienes y servicios prohibidos, siendo
que, permitir operaciones bajo la modalidad de ‘“localizacion domeéstica”,
acarrearia incumplimiento de la regulacién internacional. Para sustentar su
posicion, Visa presentd informes legales sobre posibles incumplimientos
regulatorios.

Sobre el particular, sin perjuicio de que esta Comisidon no es competente para
determinar la existencia de incumplimiento de la legislacién de otros paises, del
contenido de los mencionados informes se puede apreciar que estos no resultan
concluyentes respecto a que el modelo de negocio utilizado por los facilitadores
de pagos vulnere la regulacién de los territorios mencionados por Visa.

Asi, el informe sobre incumplimiento regulatorio en Estados Unidos sefiala que los
facilitadores de pagos como Ebanx y Dlocal pueden calificar como negocios de
“transferencia de dinero” y como tal, estar sujetos a cumplir con obligaciones de
prevencion y deteccion de operaciones vinculadas a LA/FT; no obstante, también
menciona que estan exceptuados de tal calificacion empresas que facilitan la
compra de bienes o servicios y que operan a través de sistemas de compensacion
y liquidacion que solo admitan instituciones financieras reguladas por la Ley del
Secreto Bancario. Ademas, indica que la mayoria de Estados tiene excepciones
para intermediarios de flujos de fondos que actian como agentes de los
beneficiarios, aceptando pagos en nombre de estos, siendo posible que un
facilitador de pagos no domiciliado en Estados Unidos pueda acogerse a una o
mas de dichas excepciones.

Por otro lado, el informe sobre cumplimiento regulatorio en el Espacio Econémico
Europeo reconoce que la autorizacibn que deben solicitar empresas que
desarrollen servicios de adquirencia, esta sujeta a excepciones, siendo que puede
darse el caso que un adguirente domiciliado fuera de dicho espacio no active los
requisitos de licencias locales. Asimismo, sefiala que a la fecha no habria ningln
pronunciamiento vinculado a si procede sancionar el régimen de los adquirentes
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y facilitadores de pagos no domiciliados que presten servicios de adquisicién en
el Espacio Econémico Europeo'™.

307. Por otro lado, en el marco del programa Payment Intermediary Foreign Exchange

Operators (PIFO) se observa que Mastercard establecié que permitiria la afiliacion
de comercios ubicados fuera del area de uso del adquirente, bajo condiciones de
transparencia de la informacién y ajuste a un esquema de precios, mas no se
menciona ninguna restriccion vinculada a comercios ubicados en paises como
Estados Unidos o el Espacio Econémico Europeo'®, ni fundamentos sobre un
posible riesgo de incumplimiento regulatorio en tales jurisdicciones.

308. Para concluir, es importante indicar que en los contratos suscritos por Ebanx y

Dlocal con los adquirentes, se encuentran disposiciones sobre cumplimiento de
leyes locales y/o la regulacién del pais del comercio afiliado y prohibiciones
vinculadas a realizacion de actividades ilicitas o venta de productos o servicios
prohibidos por la ley'”.

309. Asi, por ejemplo, en el modelo de contrato de afiliacion al sistema de Izipay se

incluyen las siguientes clausulas'™:

“El cliente debera abstenerse de lo siguiente:

Realizar ventas de giros no suscritos y/o declarados por EL CLIENTE y no

aulorizados por las marcas de larjetas, los cuales son detallados a

continuacion:

(..J

* Productos o servicios prohibidos por la ley o que afecten la imagen de las
marcas internacionales tales como Visa, MasterCard, JCB, CUP, entre
otras tarjetas o de IZIPAY."

(...) IZIPAY a su discrecién podra optar por resolver el presente contrato de

conformidad con lo establecido en el articulo 1430° del Cédigo Civil, (...) en

los siguientes casos:

(...)

iii. EL CLIENTE lleve a cabo actividades fraudulentas que violen las normas

establecidas en el presente documento, por solicitud expresa de las marcas

internacionales que representa IZIPAY, por el nivel de porcentaje de fraude

sobre las ventas que presente y/o por el mal uso de la pagina web o de

cualquier ofra plataforma de Comercio Electrénico que muestren contenidos

no aulorizados por IZIPAY o no cuenten con la licencia correspondiente,

enliendase paginas con contenido no autorizado como servicio para adultos,

productos farmaceuticos, productaos de tabaco, servicio de almacenamiento

175

wr

s

Visa también presentd informes de Argentina y Brasil; sin embargo, tanto Ebanx como Dlocal se encuentran
domiciliadas en tales jurisdicciones, con lo cual no habria incumplimiento a la regla de adquirencia doméstica de la
marca.

De acuerdo con Mastercard, el programa PIFO permilira a los adquirentes y facilitadores poder afiliar comercios
ubicados fuera del drea de uso del adquirente, pero reconociendo la verdadera naturaleza de la transaccién,
permitiende con ello determinar los riesgos y costos implicitos de este tipo de transacciones, lo que permitira a su
vez la implementacion de las medidas de cumplimiento de los estandares de integridad y seguridad del ecosistemna
de la marca. Revisar pagina 25 del "Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacion de Pagos a Comercios
Extranjeros”.

Revisar contratos suscritos por Ebanx con Niubiz y Dlocal con Izipay.

Disponible en: hitps://webga.izipay.pe/pdficontrato de afiliacion-facilitador/ (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).
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de archivos online, juegos de azar, asl como productos o servicios prohibidos
or la ley o que afecten la imagen de las marcas de tarjetas o de IZIPAY".
[Subrayado agregado]

310. Por otro lado, en el modelo de contrato de afiliacion al sistema de Niubiz, se incluye

la siguiente disposicion:

“De conformidad con el articulo 1430 del Cédigo Civil, las partes acuerdan
que los siguientes son supuestos de incumplimiento contractual que
constituyen condiciones resolutorias del CONTRATQ: a) Si a criterio de
NIUBIZ existieran indicios razonables sobre la existencia de una o mas
operaciones fraudulentas y/o actividades ilicitas.” '  [Subrayado
agregado]

311. Adicionalmente, dentro de los contratos de los adquirentes existen listados de

comercios con los cuales los facilitadores se encuentran prohibidos de contratar,
asi como listados de comercios de alto riesgo con los cuales los facilitadores de
pagos deben implementar un proceso de afiliacion y monitoreo mas riguroso.

312. Finalmente, a la fecha, no existe ningin antecedente sancionador o

pronunciamiento regulatorio, ni en el ambito local ni internacional, que haya
declarado que el modelo de negocio adoptado por facilitadores de pagos como
Ebanx o Dlocal infringe la normativa aplicable.

313. Si bien Visa sostuvo que el Banco Central de Chile sefialé en su "Minuta

explicativa Modificaciones a Normas de Emision y Operacion de Tarjetas de Pago”
que esta actividad se encontraba prohibida, tal apreciacion no resulta exacta. En
realidad, el propio 6rgano regulador reconoce que la actividad de "adquirencia
transfronteriza” ("localizacién doméstica) no se encontraba amparada en el marco
normativo vigente'®. Si bien para el Banco Central chileno ello implicaria que la
actividad no estaba permitida, lo cierto es que en Chile rige la libertad para
deisairrultar cualquier actividad econdémica, con las limitaciones que establezca la
ley'®,

314. Esta interpretacion es consistente con lo sefalado por la Corte Suprema de Chile,

en su sentencia en la causa Rol N°® 105997-2022 (que modificé aspectos de las

e

AL

Disponible en: https://a Niubiz. J 28303- 4735-a47B-ebd46d4f9 (Ultima consulta: 28 de
marzo de 2025).

Disponible en: s /iveww beentral.cl ntsfd/banco-centraliminuta-0207 2024 {Ullima consuita: 28 de marzo
de 2025).

Constitucién Politica de la Replblica de Chile de 1980

Articulo 19, La Constitucion asegura a todas las personas:

21" El derecho a desarrollar cualquiera actividad econémica gue no sea contraria a la moral, al orden publico o a la
seguridad nacional, respetando las normas legales que la regulen.

El Estado y sus organismos podrén desarrollar actividades empresariales o participar en ellas sélo si una ley de
quérum calificado los autoriza. En tal caso, esas actividades estardn somalidas a la legislacidn comun aplicable a los
particulares, sin perjuicio de las excepciones que por motivos justificados establezca la ley, la que debera ser,
asimismo, de qudrum calificado,

Disponible en: hitps://'www.camara.cl/camara/doc/leyes normas/constitucion.pdf {Ultima consulta: 28 de marzo de
2025).
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Instrucciones Generales N°5-2022'%%). Al analizar los argumentos de las marcas
de tarjetas respecto a la supuesta prohibicién de esta actividad, concluyé lo
siguiente:

“Que, en lo atingente a la pertinencia de la supresién de aquella regla de las
Marcas que prohibe actividades de adquierencia y sub adquirencia
transfronteriza, a lo dicho en los motivos 84° a 86° que anteceden sélo cabe
agregar que el hecho de tratarse de una actividad no regulada en Chile no
significa que pueda asimilarse a una actividad prohibida, por cuanto el orden
ptiblico econdmico nacional encuentra como pilar fundacional la libertad para
desarrollar cualquier actividad econdmica, a lravés de cualquier tipo o
“género” de empresas, solo con las limitaciones que establezca la ley, tal
como lo garantiza el numeral 21 del articulo 19 de la Carta Fundamental"'%*

315. En consecuencia, no puede afirmarse que tal actividad se encontraba prohibida,
mas aun cuando dicha actividad fue regulada recientemente a través de la Circular
N° 3013-950 del 2 de julio de 2024. Al publicarla, el Banco establecié que habia
actualizado la regulacidbn de Emision y Operacion de Tarjetas de Pago,
incorporando “dos nuevos modelos de negocio: sistemas alternativos para pagos
en el exterior con tarjetas de pago emitidas en Chile (modelos de “adquirencia
transfronteriza™) (...)""®.

316. Por tanto, esta ausencia de sanciones o pronunciamientos regulatorios
concluyentes evidencia que las restricciones impuestas por Visa no estan basadas
en incumplimientos regulatorios comprobados.

317. En ese sentido, esta Comisién concluye que la imposicion de la regla de
adquirencia domeéstica, que deriva en la negativa a afiliar y procesar transacciones
bajo la “localizacion doméstica”, no se justifica en incumplimientos regulatorios por
la utilizacion de la “localizacion domestica”.

c. Reglas no generan impactos negativos a consumidores y comercios
extranjeros

318. Visa sostiene que la regla de adquirencia no genera impactos negativos para los
comercios extranjeros y consumidores, pues, contrariamente a lo afirmado por
Ebanx y Dlocal respecto a que se eliminaria la posibilidad de pagar en moneda
local, mejorar las tasas de aprobacion, asi como se originarian mayores costos
para los comercios, el procesamiento mediante el mecanismo cross-border ofrece
alternativas equivalentes o incluso mejores que la “localizacion domestica”.

8 Las Instrucciones fueron dictadas por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia de Chile, con el objetivo de
analizar la posibilidad de dictar instrucciones de caracter general en virtud de las condiciones de competencia en el
mercado de los medios de pago con tarjetas de crédito, tarjetas de débito y tarjetas de pago con provisidn de fondos;
en especial, la interoperabilidad entre los distinlos actores que participan en este mercado. Disponible en:
https:iwww tdic.cliwp-content/uploads/2022/08/CG _5-2022 pdf (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

') Para mas informacion, revisar la seccion Centésimo Trigésimo Segundo de la sentencia. Disponible en:
FALLO ROL N°105997-2022 pdf (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

' Disponible en: nts/33528/133253/Circular-3013-950.
Egﬂ;ﬁzﬁ&g?t-jz ﬂz ﬁ;j {Ultlrna consulta: 28 de marzo de 2025).

Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de |la Proteccién de la Propiedad Intelectual
Calle De |la Prosa 104 - San Borja, Lima, Perd/ Central:(511) 224-7800

www.indecopi.gob.pe 85/114




i iy

PERU | Presidencia sk
del Consejo de Ministros

VERSION PUBLICA

319. Al respecto, de la informacién que obra en los Expedientes Acumulados, se

identifica, y tal como lo ha sefialado la Direccién en su Informe Técnico, que el
procesamiento de transacciones Unicamente a través del sistema cross-border
genera impactos en los consumidores y comercios extranjeros que desean brindar
sus productos y servicios en el pais.

Pago en moneda local:

320. Una de las ventajas del mecanismo de “localizacion doméstica,” es que permite a

los comercios extranjeros la posibilidad de que sus transacciones, usualmente
representadas en su moneda de origen, sean ofrecidos a los consumidores y
procesados en el Perl en nuestra moneda local. Esto es posible, en la medida
que el facilitador recauda el dinero como un comercio local, en representacion del
comercio extranjero, pudiendo hacer que la transaccion se realice de forma
domeéstica.

321. Sobre el particular, Visa sefialdé que la decision de vender bienes o servicios en

moneda local depende del comercio extranjero y no de la forma de procesamiento
de la transaccidn. Asi, si el comercio lo decide, podria permitir a sus clientes elegir
en su moneda local y facturar la transaccién a través de una solucion tecnolégica
Multi Currency Pricing ("MCP")'®, |a cual es brindada por terceros agentes (en la
actualidad, Visa no ofrece este servicio'®®).

322. Al respecto, si bien el comercio extranjero podria optar por contratar el servicio de

MCP, este agente Unicamente le proporciona herramientas tecnoldgicas que
permitan mostrar sus precios en la moneda local de sus clientes y realizar sus
transacciones en esas monedas'®, sin necesariamente ofrecer el servicio de
procesamiento de pagos con tarjeta. Es decir, bajo el sistema cross-border, los
comercios tendrian que contratar con dos (2) agentes: (i) un agente que ofrezca
una solucion tecnolégica de MCP y (ii) un adquirente o facilitador internacional que

185

L]

187

“Ef Mulli-Currency Pricing (MCP) es un servicio financiero que permile a las empresas establecer precios para bienes
y servicios en diversas monedas extranjeras (...) MCP permite a los litulares de tarjetas comprar, ver precios y pagar
en la moneda de su eleccidn.

Navidor. (s. £). Multi-Currency Conversion (MCC): Merchants Currencies. Disponible en: https://navidor.com/multi-
currency-conversion-mcc-merchants-currencies/ (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

Traduccidn libre del siguiente texto: “Multi-currency pricing (MCP) Is a financial service allowing businesses lo price
goods and services in a variely of foreign currencies (...) MCP allows cardholders to shop, view prices and pay in the
currency of their choice".

Revisar escrito presentado por Visa el 17 de enero de 2024,

Uno de los agentes que ofrece este tipo de servicios es PayFast. De acuerdo con su pagina web, este servicio se
brinda de la siguiente forma:

Durante el proceso de pago, se les da a los compradores la opcién de seleccionar su moneda preferida de una
lista desplegable.
La conversién de moneda (...) se muestra automaticamente, y al comprador se le solicita aceptar para continuar
con el pago.

- Por defecto, se muestra la opcién de pago con tarjeta, donde los usuarios pueden ingresar los detalles de su
tarjeta Visa o Mastercard.
Una vez que el pago sea procesado, se reflejard en tu cuenta de Payfast.

PayFast. (s. f). Multi Currency Pricing. Disponible en: hitps:./fpayfast io/features/multi-currency-pricing/ (Ultima
consulta: 28 de marzo de 2025).
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permita el procesamiento de transacciones. Esto podria resultar en un aumento
de los costos para el comercio, que podrian trasladarse al consumidor a través de
un aumento en los precios de los productos o servicios ofrecidos.

323. Sibien existen excepciones, como Stripe'®, que no solo ofrece el servicio de MCP,
sino también el de procesamiento de pagos con tarjeta y otros métodos
alternativos, lo cierto es que para que este tipo de agentes brinden el servicio como
facilitadores de pagos internacionales que participan en el flujo de dinero (tal como
Ebanx y Dlocal mediante la “localizacién doméstica”) deben, ademas de estar
registrados como tales en las redes de tarjetas de pago, contar con licencias de
transmision de dinero para los comercios domiciliados en Estados Unidos en cada
Estado donde opere (salvo exenciones) o, con licencias regionales (por ejemplo,
en Brasil o paises de la Unién Europea)'®.

324. Ademas, aungque agentes como Stripe puedan procesar las transacciones en
diversas monedas locales, y realizar el servicio de conversion bancaria para
transferir los fondos al comercio extranjero, dicho servicio sigue sujeto a
limitaciones: (i) se aplican a comercios domiciliados en determinados paises; (ii)
los pagos de los consumidores deben realizarse con tarjetas; vy, (iii) posibles
comisiones adicionales por parte del emisor si la moneda de pago difiere de la
moneda de la tarjeta del consumidor, o si el comercio y la tarjeta estan en
diferentes paises'®,

325. Bajo ese escenario, la eleccidon por parte del comercio de procesar las
transacciones de consumidores en Perl en moneda local bajo el mecanismo
cross-border representa restricciones de acceso, limitando su uso a un solo medio
de pago (con tarjetas) y siendo mas oneroso al tener que contratar con dos
agentes.

326. Finalmente, cabe precisar que, comercios extranjeros como Tiendamia y Uber han
sefalado la facilidad de pago en moneda local como uno de los principales
beneficios que ofrece el facilitador de pagos, pudiendo ser una de las razones por
las cuales se elige la contratacion de este servicio:

Entrevista Tiendamia

Minutos 08:40 — 09:22

“Direccién: (..) ¢/se observa algin tipo de beneficios reportados por esta
posibilidad de los facilitadores de pagar... de que los consumidores que utilizan esta
plataforma paguen, por ejemplo, en moneda local o algin otro beneficio de corte,
por ejemplo, de aprobacion de transacciones?

Tiendamia; Totalmente, totalmente, totalmente, porgue para nosolros como
peruanos es una gran venlaja poder realizar nuestras compras al exterior, es decir,

'8 pParg mas informacién  revisar, https:/fdocs.stripe. ayments/checkout/multi-c -pri y
htips://stripe com/es/payments (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

" Asi también lo ha sefialado Visa en su escrito presentado el 14 de abril de 2023

Ello también se puede «comoborar de la pégina web de Stripe.  Disponible en:
https://stripe.com/e ides/pa -un-facilitador- ago (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

cies?locale=es-419& {Ultima

' Para mas informacion, revisar: ht
consulta: 28 de marzo de 2025).
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a Estados Unidos o China en nuestra moneda local. Esa es una gran ventaja y
también es parte de la propuesta de valor de Tiendamia que podamos disponibilizar
(sic), en nuestro caso la compra en soles, para que podamos tener una mayor
cercania con los clientes y que también tengamos una mayor penetracion (...)

Entrevista Uber

Minutos 19:43 — 21:05

Direccién: Si, y querfa consultarles, (...) sobre justamente este mecanismo que
ofrecen los facilitadores de pago locales de que los consumidores peruanos puedan
pagar en moneda local, y posteriormente es el facilitador quien hace la conversién
necesaria a la moneda del comercio para poder transferir los fondos (...) esa
posibilidad que tienen los usuarios en Peru, ;es una de las caracteristicas que
ustedes también suelen evaluar para decidir contratar con una pasarela de pago o
con un facilitador de pago determinado?

Uber: (...) Como les mencionaba al principio, acéd nosotros principalmente lo que
estamos tratando de ofrecer es una mejor experiencia del usuario y parte de esa
mejoria_de la_experiencia del usuario es poderle ofrecer un servicio que en el

momento en que él vaya a validar el pago realizado por el servicio gue se hizo, se
haga en la moneda local que él maneja y no en una moneda exlranjera gue

probablemente desconozca o gue no tenga la facilidad en su dla a dla.
Posibilidad de integrar métodos de pago impacta en ingresos de comercios

327. En el marco de los requerimientos realizados por la Direccion a los comercios
extranjeros, estos denotan otra caracteristica esencial del servicio: la capacidad
de integrar diferentes métodos de pagos. Para comercios como Netflix y Uber,
esta posibilidad permite que mas consumidores peruanos puedan acceder a sus
servicios o adquirir sus productos, impactando asi en sus ingresos:

Escrito Netflix

“Direccién: A criterio de su representada, ;qué beneficios brindan los facilitadores
de pago locales para los comercios no domiciliados y consumidores?
Netflix: Netflix se beneficia de los facilitadores de pago locales dado que permiten

a los clientes de Netflix acceder a una diversidad de medios de pago déandoles
mayores alternativas.

Direccién: ;Considera su empresa que la introduccién de los servicios de
procesamiento de pagos local ha contribuido al aumento de sus transacciones en
Pert? Fundamente su respuesta, ya sea que esta sea afirmativa o negativa.

Netflix: En algunos casos Netlflix se ha beneficiado de la introduccién de servicios
de pagos locales, ya que ha permitido que algunos clientes cancelen con medios de

pago diferentes a los usuales, lo cual genera mayores suscriptores al servicio de
Netflix",

[Subrayado agregado]

Entrevista Uber
Minutos 23:24 — 24:19

“Direccién: Hemos hablado un pocao de los beneficios de cara a los usuarios del
servicio, pero ya de cara al comercio, los beneficios que trae el utilizar estos
sistemas de facilitadores de pago que, como declan, permite poder acceder no solo
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a un mercado particular como Peru, sino a varios donde tengan presencia. ;Han
observado, no sé si tengan este tipo de informacién, que eso permitié que se
incremente el volumen de transacciones, de afiliaciones de usuarios u olros
beneficios?

Uber: Pues la alta disponibilidad de diferentes medios de pago claramente tiene un

impacto sobre la cantidad de usuarios gque puedan usar nuestros servicios.
Entonces, cuando me preguntas si tiene un impacto sobre nuestro negocio tener un
abanico diverso y amplio de opciones de pago, si eso tiene un impacto positivo sobre
nuestro negocio, la respuesta es si.”

En efecto, los facilitadores de pagos pueden disponer de otros métodos de pago
como PagoEfectivo, método local que permitiria a los comercios extranjeros
beneficiarse de otras alternativas de pago.

Por ejemplo, Tiendamia ofrece este método a través de Dlocal, permitiéndole
proporcionar, a su vez, una variedad de opciones de pago para que los
consumidores peruanos realicen transacciones con su empresa ya sea mediante
transferencias via banca por internet y mévil, agencias bancarias, o agentes y
bodegas.

Asimismo, comercios como Hotmart consideran que en paises latinoamericanos
como Peru o Brasil hay una alta tasa de poblacion sin acceso a servicios bancarios
tradicionales, como tarjetas de crédito o débito, o cuentas bancarias; por lo que,
el uso de metodos tradicionales como el efectivo puede ser preponderante. En
ese sentido, para ofrecer su servicio, dicho comercio busca que las transacciones
de sus consumidores se realicen con métodos de pago locales, que son ofrecidos
por los facilitadores, brindandoles asi una mayor confianza.

Entrevista Hotmart
Minutos 11:28 — 12:40

“Direccién: Ok, me podrian decir, ;qué beneficios consideran que tiene este
sistema de poder contratar con estos agentes locales como Ebanx o PayU para el
procesamiento de los pagos que hacen los usuarios peruanos?, ;o sea, ha existido
algun beneficio, aumento de ventas, mejores tasas de aprobacién de
transacciones? No sé si me puedan comentar lo que han podido observar.

Hotmart: (...) sabemos que Latinoamérica es una regién en que hay muchas
personas desbancarizadas y que usan cash payment methods (sic) y por eso aqui
en Brasil hay distintos métodos de pago locales y sabemos que, ademés de la
conversién, hay una cierta confiabilidad del consumidor para este tipo de

transacciones, por eso es que buscamos un procesador local que entienda los
métodos locales {...)

De otro lado, este comercio considerd que el servicio que ofrecen los facilitadores
locales ha permitido _incrementar el uso de meétodos alternativos locales para
realizar transacciones con comercios extranjeros, beneficiando asi tanto a su
empresa como a sus consumidores.

Entrevista Hotmart
Minutos 18:55 — 21:13
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Direccion: Ustedes han visto que el uso de estos facilitadores de pago, ;puede
incrementar a su vez el uso de medios de pago alternativos?, ;eso ha sucedido en
el negocio de ustedes? Podrian explicarnos un poco eso, darnos un poco de
detalles.

Hotmart: Yo voy a dar un ejemplo de Brasil en que nuestro Banco Central ha creado
un tipo de pagamento que, desvinculado, destrancado de las banderas, que es el
PIX. Y asi vemos que el medio alternativo de pago se ha incrementado y ests

ganando posiciones extraordinarias (sic) (...).

(...) Siel tarjeta esta muy cara o no es buena para el comercio o tiene una fecha de

liguidacién muy extensa, hay nuevas maneras de pago, hay métodos locales con

precios més atractivos y mds benéficas tanto a los consumidores como a los
creadores o a los mercados y asi hace mds sentido que con estos métodos locales

las conversiones de las ventas sean more successful. (sic)
[Subrayado agregado]

331. Finalmente, Hotmart también resalté que, debido a la naturaleza de su modelo de
negocio, la venta de productos digitales no esta restringido a un pais en particular.
Por lo tanto, procesar con facilitadores de pagos les permitiria llegar a mas

consumidores de ofros paises.

Entrevista Hotmart
Minutos 11:28 — 13:25

“Direccion. Ok, me podrian decir, ;qué beneficios consideran que tiene este
sistema de poder confratar con estos agentes locales como Ebanx o PayU para el
procesamiento de los pagos que hacen los usuarios peruanos?, ;o sea, ha existido
algun beneficio, aumenlo de venlas, mejores tasas de aprobacion de
transacciones? No sé si me puedan comentar lo que han podido observar.

(...)

Hotmart: De |a visién de negocio es bueno para nuestros clientes, que son los que
venden los productos digitales, porque por su naluraleza de ser digital no estan
restrictos a Brasil, por ejemplo, entonces pueden vender en Perti. Entonces, una de

las ventajas es poder vender en oltros paises (...)

Correo Hotmart'¥':

(...) el servicio ofrecido por los facilitadores de pago locales es un importante
impulsor para el crecimiento de la distribucién internacional de productos digitales.
Sin ofrecer esta alternativa a las transacciones cross-border, el crecimiento de
Hotmart en América Latina serla ciertamente inferior debido a la restriccién en la
autorizacion de estas transacciones.” [Subrayado agregado]

Tasas de aprobacion

332. Parte de los beneficios de la modalidad de localizacion doméstica esta referida a
la reduccioén de las tasas de rechazo de las transacciones, tal como se advirtid en
el “Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacién de Pagos a Comercios
Extranjeros”'®. Cabe precisar que dicho beneficio también ha sido manifestado
por Ebanx y Dlocal durante el tramite del procedimiento.

" Enviado el 10 de mayo de 2024.

' Para mas informacion ver pag. 28 del "Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacion de Pagos a Comercios
Extranjeros”,
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Por su parte, Visa sefialé que, de acuerdo con la informacién analizada por su
empresa, las tasas de aprobacion para las transacciones con CNP, podrian ser
mejores para el caso de transacciones internacionales en comparacion con las
nacionales.

Sobre esta ultima afirmacién, Checkout, empresa britanica que ofrece soluciones
de pago, considera que, si el adquirente y el emisor se encuentran en el mismo
pais, es probable que compartan regulaciones y clasificaciones de riesgo,
facilitando asi la aprobacion de transacciones. Sin embargo, cuando el adquirente
y el emisor estan en paises diferentes, la situacién se complica porque no estan
familiarizados, lo que lleva a un andlisis mas detallado de cada transaccion.
Ademas, las diferencias en las politicas de autorizacion de emisores en diferentes
paises y las clasificaciones globales de riesgo afectan la aprobacion'®,

Del mismo modo, Bluesnap, empresa estadounidense que también proporciona
soluciones de pago, sefala que en el caso de los pagos internacicnales, la
aprobacién de estas transacciones resulta mas riesgosa debido a que pueden
presentarse fallas a nivel de la disponibilidad de los fondos (para cubrir el monto
de la transaccién), el valor de la transaccion (mientras mayor sea el monto, mayor
puede ser el riesgo de la operacion) y discrepancias cambiarias (si la solicitud de
moneda no coincide con la moneda local del banco emisor, es mas probable que
se rechace la transaccion). Por ello, sefiala que la aprobacién puede ser mas
exitosa cuando las transacciones se enrutan a los bancos que tienen mas
probabilidades de aprobarlas (bancos que coinciden geograficamente y que se
ajustan a la moneda de la transaccion y al banco o pais emisor)'.

Finalmente, Adyen, empresa neerlandesa que brinda servicios de procesamiento
de pago, menciona que las transacciones procesadas localmente tienden a
generar tasas de aprobacion mas altas que las transfronterizas. Esto se debe a
que los bancos emisores pueden no estar familiarizados con adquirentes
extranjeros y podrian encontrarse con informacién que no reconocen, lo cual lleva
al rechazo de la transaccion'®®,

Ahora bien, comercios como Tiendamia consideran que, dado que los facilitadores
de pagos estan domiciliados en el Peri y permiten realizar transacciones
localmente, estos tienen conocimientos de las transacciones digitales realizadas
por consumidores peruanos, lo que les permitiria identificar los tipos de fraudes
mas comunes y el comportamiento del consumidor. Esto, a su vez, permitiria que
los facilitadores optimicen sus sistemas antifraude o de aprobacion de
transacciones. Por ello, gracias a ese conocimiento previo las tasas de aprobacion
se mantendrian acordes al mercado:

'3 Para mas informacion, revisar la pagina de Checkout. Disponible en: hitps./fwww.checkout.com/blog/unlocking-
global-commerce-with-local-card-acquiring (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).

™ Para mayor informacién ver nota a pie 45 del "Reporte sobre el Mercado de Servicios de Aceptacién de Pages a
Comercios Extranjeros”.

'8 Para mds informacién, revisar la pagina de Adyen. Disponible en: https://\www adyen.com/knowledge-hib/cross-

border-payments-go-qlobal-process-local (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).
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338. Del mismo modo, Hotmart considera que el sistema de “localizacién doméstica”
permitiria traer ventajas a su servicio por la existencia de mejores tasas de
aprobacién:

339. Por todo lo expuesto, se advierte que el uso del mecanismo dg localizacion
domeéstica ofrecida por los facilitadores ha permitido generar ventajas tanto para
los comercios extranjeros como para los consumidores:
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Entrevista Tiendamia
Minutos 09:45 = 10:53

Direccion: ;Hay alguna diferencia en lo que respecla a tasas de aprobacion de
transacciones? (...)

Tiendamia: Nosotros también creemos que es un beneficio trabajar con los
procesadores locales, por dos razones principalmente respecto al tema que me
tocas. El primero, porgue estas empresas ya tienen experiencia sobre el consumo
de las transacciones digitales en nuestro pais. ;A qué me refiero con experiencia?
A que, por ejemplo, tienen conocimiento de los tipos de fraude més frecuentes,
tienen identificado el comportamiento del tarjetahabiente y también van optimizando
todos sus sistemas de antifraude o sus sistemas de aprobacién para que esto haga
fit con el mercado local por todo ese conocimiento que tienes. Algo que perderias si
no trabajaras con un... con un jugador del mercado local.

Y respecto al tem | i6n, nuevamente know-how ha ue las
tasas esten acorde al mercado, acorde a las empresas locales (...)

Entrevista Hotmart:
Min 28— 13:42

“Direccién: Ok, me podrian decir, jqué beneficios consideran que tiene este
sistema de poder contratar con estos agentes locales como Ebanx o PayU para el
procesamiento de los pagos que hacen los usuarios peruanos?, ;o sea, ha existido
algun beneficio, aumento de ventas, mejores tasas de aprobacién de
transacciones? No sé si me puedan comentar lo que han podido observar.

(..}

Hotmart: (...) una de las venlajas es poder vender en otros palses, pero |a
operacion local nos trae ventajas en tasa de aprobacién, como ustedes ya dijeron,
y tambien entendemos que es mejor para los compradores porgue pueden comprar
en su moneda local (...)

Correo Hotmart:

“En el modelo cross-border, Hotmart contrataria adquirentes ubicados en el lugar
de su operacién, no necesariamente en la misma region donde se realiza la
transaccién. Una compra realizada por un consumidor peruano, por ejemplo, se
efectuaria fuera de Peru, lo que resultaria en tasas de aprobacién més bajas, ya
que para los bancos emisores de tarjetas de crédilo peruanos, una transaccién
realizada en adquirentes internacionales conlleva un mayor riesgo que una
transaccion realizada localmente con adquirentes conocidos.

Al contrario, al utilizar facilitadores de pago locales, los consumidores realizan
transacciones con adquirentes locales y, por lo tanto, tendrdn una mejor tasa de
autorizacién. Con esto, permitimos que nuestros clientes vendan més y que la
experiencia para los consumidores finales también sea superior.”

[Subrayado agregado]
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(i) Los comercios solo necesitan contratar a un Unico agente (facilitador de
pagos) para gestionar la autorizacion, el procesamiento y liquidacion de los
pagos realizados en moneda local por consumidores peruanos. A su vez,
los consumidores se benefician del procesamiento de los pagos en su
moneda, sin tener que realizar conversiones cambiarias.

(i) Los comercios no tienen que pagar tarifas vinculadas a una transaccién
cross-border debido que el procesamiento se realiza localmente. A su vez,
los consumidores podrian beneficiarse con el precio de los productos o
servicios, debido que estas tarifas no serian trasladas al consumidor.

(i) Los comercios se benefician de la integracion de métodos de pagos que
realiza el facilitador. A su vez, mas consumidores pueden adquirir productos
o contratar servicios con comercios extranjeros al tener una mayor
disponibilidad de estos métodos.

(iv) Los comercios se benefician de las tasas de aprobacién altas. A su vez, al
reducir los inconvenientes en la aprobacion, los consumidores pueden tener
mas confianza en adquirir productos o servicios de comercios extranjeros.

340. En consecuencia, se verifica que la regla de adquirencia doméstica, si genera
impactos negativos en los comercios y consumidores; por lo tanto, no resulta
justificable su implementacion.

341. Adicionalmente, Visa senald que el modelo de ‘“localizacion doméstica”
desarrollado por los facilitadores presentaria un claro problema de free-riding'.
Segun su posicién, Dlocal y Ebanx buscan beneficiarse de la marca Visa sin tener
gue invertir en la calidad del servicio y en la confianza de su marca. A criterio de
Visa, ambos agentes estarian aprovechandose de las inversiones realizadas por
la marca, asi como de la disposicion a pagar de los tarjetahabientes por las
transacciones procesadas bajo su marca.

342. Sin embargo, este argumento carece de fundamento, pues estos actores no se
estarian aprovechando de las inversiones de Visa, ya que compensan a dicha
marca a través del pago de tarifas al adquirente por el uso de la red de Visa, lo
que contradice la nocion de que se benefician injustamente de la marca. Dichas
tarifas compensan a Visa por el uso de su infraestructura, y las prestaciones
(incluida la calidad) que esta brinda. Por tanto, si los facilitadores ya asumen estos
costos, no existe un aprovechamiento indebido que justifique una negativa de
acceso a su red.

343. Por dltimo, es importante precisar que parte de las justificaciones de Visa, como
se ha evidenciado, radican en su percepcion de que las transacciones procesadas
bajo el modelo de ‘localizacién doméstica” estdn expuestas a riesgos. Sin
embargo, el analisis realizado evidencia que las alegaciones presentadas por Visa

% “E| free-riding surge en situaciones donde ciertas entidades incurren en costos para asegurar un beneficio
determinado, mieniras que oltras entidades disfrutan de ese beneficio sin asumir dichos cosfos (...)".

Traduccidn libre del siguiente texto: “Free riding arises in circumstances in which certain entities incur costs fo secure
a cerfain benefit while other entities enjoy that benefit without incurring those costs (...)". Disponible en:

https:/iwww.concurrences . com/en/dictionary/Free-riding (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025).
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no demuestran que dicha actividad implique un nivel de riesgo elevado que genere
un perjuicio significativo para la marca. La sola existencia de riesgos no es
suficiente para justificar medidas restrictivas o excluyentes, como una negativa de
acceso a su red, especialmente cuando estos riesgos pueden ser gestionados y
mitigados mediante mecanismos menos gravosos que garanticen tanto la
seguridad de las operaciones como la preservacion de la competencia.

La gestion de riesgos es una parte inherente de la operacion de las redes de pago
y, como tal, debe abordarse a través de medidas preventivas y correctivas
proporcionales antes de optar por restricciones que afecten el proceso
competitivo. Las redes de pago, como Visa, cuentan con herramientas de
supervisién, auditoria y control que permiten mitigar eventuales riesgos sin
necesidad de adoptar medidas drasticas como una negativa de acceso a sus
redes.

Por tanto, una negativa a brindar un servicio solo podria justificarse si los riesgos
detectados fueran de tal magnitud que no pudieran ser mitigados mediante
controles internos, auditorias 0 mecanismos de supervision, lo que en este caso
no ha sido demostrado.

Por todo lo expuesto, esta Comisién considera que las justificaciones esbozadas
por Visa para negarse a afiliar y procesar transacciones de comercios extranjeros
bajo la "localizacion doméstica” realizadas por los facilitadores de pagos, como
Ebanx o Dlocal, no son justificables. Bajo ese escenario, corresponde evaluar los
efectos anticompetitivos de su conducta.

Analisis de los efectos anticompetitivos

La conducta investigada en el presente procedimiento debe ser analizada a la luz
de la prohibicion relativa'®, es decir, se requiere la verificacién de efectos
anticompetitivos para que sea declarada ilegal. Al respecto, el articulo 9 del TUO
de la LRCA '*® establece que, «[e]n los casos de prohibicién relativa, para verificar
la existencia de la infraccién administrativa, la autoridad de competencia deberé

probar la existencia de la conducta y que ésta tiene, o podria tener, efectos
negativos para la competencia y el bienestar de los consumidores».

En el presente caso, habiendo quedado demostrada la existencia de la conducta,
la identificacion de efectos negativos para la competencia y el bienestar de los
consumidores consiste en determinar si la conducta tiene o podria tener efectos
anticompetitivos reales o potenciales, que no se encuentren compensados o
justificados por una mayor eficiencia economica.

Sobre el particular, la Exposicién de Motivos del Decreto Legislativo 1034 explica
que el «efecto de la conducta» corresponde tanto a los efectos concretos de la

"7 TUO de la LRCA
Articulo 10.- Del abuso de |la posicion de dominio.
10.4. Las conductas de abuso de posicion de dominio constituyen prohibiciones relativas.

' TUO de la LRCA
Articulo 9.- Prohibicién relativa.- En los casos de prohibicion relativa, para verificar la existencia de la infraccién
administrativa, la autoridad de competencia debera probar la existencia de la conducta y que ésta tiene, o podria
tener, efectos negativos para la competencia y el bienestar de los consumidores.
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infraupién como a aquellos efectos potenciales, que representan la amenaza cierta
e inminente de que la conducta pueda generar un dafio prohibido por la ley.

De esta manera, tratandose de una prohibicion relativa, en el presente caso la
Comision no esta obligada a limitarse Unicamente a considerar la existencia de
efectos actuales o concretos, pues también puede evaluar los efectos potenciales
de la conducta investigada, analizando su idoneidad para generar un dafio sobre
la competencia'®®. En esa linea, conviene traer a colacion lo sefialado por Carrier:

«[Los] denunciantes pueden demostrar un efecto anticompefitivo de dos maneras. En primer
lugar, pueden mostrar un efecto adverso efectivo, tal como un aumento en el precio, reduccion
de la produccion, o deterioro de la calidad. En segundo lugar, pueden mostrar un efecto
adverso potencial, como podria ser a través del poder de mercado®®,»

Ahora bien, es preciso sefialar que, aun cuando una conducta genere efectos
restrictivos de la competencia, no estara prohibida si se sustenta en justificaciones
objetivas, en particular aquellas que introduzcan eficiencias que estimulen la
competencia en beneficio de los consumidores. Por el contrario, seran
reprochables aquellas conductas que tengan por finalidad restringir de manera
indebida la competencia para obtener beneficios y perjudicar a competidores
reales o potenciales, directos o indirectos, colocandolos de manera injustificada
en una situacion desventajosa frente a otros (efecto exclusorio), cuando dichos
efectos no sean superados por las justificaciones de eficiencia invocadas y
acreditadas por la parte investigada.

En suma, bajo los alcances de los articulos 10.1, 10.2 y 10.4 del TUO de la LRCA,
la Comision debera acreditar que la conducta del agente dominante es exclusorio,
genera un efecto real o potencial, y que dicho efecto no se encuentra superado
por las razones de eficiencia alegadas por la parte investigada. Solo en ese
supuesto podra considerarse cumplida esta Gltima etapa del analisis y determinar
la existencia de un abuso de posicion de dominio.

Efecto exclusorio observado en el presente procedimiento

Habiéndose corroborado la existencia de una relacion de competencia indirecta
entre los denunciantes y Visa (a través de sus adquirentes y facilitadores de pagos
internacionales), consistente en captar las transacciones de comercios extranjeros
que ofrecen bienes y/o servicios en Perl, cada uno con su respectivo mecanismo
de aceptacion de pagos: Visa mediante el modelo cross-border, y Ebanx y Dlocal
con el sistema de “localizacién domeéstica”, corresponde evaluar si la conducta
anticompetitiva denunciada ocasion6 o pudo haber ocasionado efectos negativos
en el proceso competitivo entre Visa y sus competidores.

En relacion con lo anterior, esta Comisién considera que la conducta
anticompetitiva atribuida a Visa —consistente en la negativa a afiliar y procesar

" A respecto, ver; BELLO MARTIN CRESPO, Maria Pilar, Derecho de /a Libre Competencia Comunitario y Espafiol,
Editorial Aranzadi. Navarra. 2009. Pagina 129.

o Car
Vol.

rier, Michael A. The Rule of Reason. An Empirical Update for the 21st Century. En: George Mason Law Review,
16, No, B27, 2009, Pagina B30. Traduccién libre del siguiente texto: «Plaintiffs can demonsirate an anticompetitive

effect in one of two ways. Firsl, they can show an actual adverse effect, such as an increase in price, reduction in
output, or deterioration in quality. Second, they can show a potential adverse effect, as revealed by market powen.
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transacciones en Perl realizadas por facilitadores de pagos, a partir del “Periodo
de Transicién"- pudo haber generado efectos negativos en el proceso competitivo.
Si bien, como se ha sefialado previamente, dicha conducta no llegé a concretarse
debido a las medidas cautelares otorgadas tanto a Dlocal como a Ebank, lo cierto
es que se trataba de una medida que Visa tenia previsto implementar.

En efecto, Visa establecio (i) una restriccion para la afiliacién de nuevos comercios
extranjeros y (ii) la reduccion del volumen de transacciones procesadas por los
facilitadores de pagos bajo el esquema de “localizacion domeéstica”, durante el
‘Periodo de Transicién®, para posteriormente prohibir de forma total dichas
operaciones a partir del 16 de setiembre de 2023, en aplicacién de la regla de
adquirencia doméstica.

En este contexto, los facilitadores de pagos, que operan como competidores
indirectos de Visa, serian los principales perjudicados, en tanto que, la negativa
injustificada podria restringir su acceso a la red de Visa para el procesamiento de
pagos. Esta restriccion limitaria y reduciria el volumen de negocios que los
facilitadores de pagos mantienen con clientes no domiciliados, al menos en lo que
respecta a las transacciones efectuadas con la marca Visa, afectando su
capacidad para competir y permanecer en el mercado.

Esta conducta, tuvo como objetivo obtener mayores ingresos al promover el uso
de operaciones cross-border, las cuales implican tarifas considerablemente mas
elevadas que aquellas bajo la “localizacion domestica”. Para ello, Visa buscod
restringir el ingreso o la expansion de los facilitadores de pagos que, mediante
esquemas alternativos, facilitan la participacion de comercios extranjeros. En
efecto, la venta de bienes y servicios digitales (segmento en el que los comercios
extranjeros concurren) ha experimentado un crecimiento acelerado en los ultimos
aflos. Entre 2021 y 2023, las transacciones de comercio electrénico se
incrementaron en 39.78%%'. En ese contexto, dicho mercado resulta
especialmente atractivo para los distintos medios de pago que habilitan
transacciones con comercios no domiciliados.

Como se ha sefalado previamente, las tarjetas continian siendo el método de
pago mas popular para las compras en linea, siendo el método de pago mas usado
con una participacion del 66%%. Por ello, el potencial anticompetitivo de la
conducta de Visa seria importante para las empresas que actuan como
facilitadores de pagos brindando la “localizacion doméstica®, considerando que en
el Peru, acorde con la SBS, el 85.9% de las tarjetas vigentes (incluyendo credito
y debido) al cierre de 2023 corresponden a la marca Visa.

Asi, la restriccion del mecanismo de “localizacion doméstica”, mediante la
aplicacion efectiva de la regla de adquirencia domeéstica, implementada durante el
“Periodo de Transicion”, detendria su crecimiento, limitando la participacién de los
facilitadores de pagos, como Ebanx y Dlocal, en el mercado de servicio de

Revisar el Grafico 2 de la presente resolucidn,

2 Segun el Observatorio Ecommerce de Capece, en 2021 y 2023 el valor de las transacciones en comercio electrénico
fue de $ 9,300 y $13,000 millones de délares en cada afio respectivamente.
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aceptacion de pagos con tarjetas demandado por comercios extranjeros y que
ofrecen productos o servicios en el Pert, o incluso provocando su salida.

Ademas, como se ha sefialado previamente, para el afio 2023, respecto al
mecanismo de cross-border, segln la informacién proporcionada por el BCRP, se
procesaron $5,086 millones de dolares en transacciones transfronterizas,
realizadas con tarjetas bajo esta modalidad. Al respecto, tomando en cuenta lo
reportado por los facilitadores de pagos®® respecto a las transacciones
procesadas mediante el mecanismo de “localizacion doméstica” representarian el
15.56%2%, de las cuales el 13.54% corresponderia a transacciones procesadas a
través de tarjetas de la marca Visa.

Ahora bien, la Comision considera, conforme a los hechos acontecidos durante el
procedimiento, que Visa buscaba hacer efectiva su regla de adquirencia
domeéstica incluso con anterioridad al “Periodo de Transicién”; es decir, con su
decision de implementar el Programa EMLP. Esta conclusion se sustenta en el
hecho de que, desde un inicio, Visa buscaba restringir el mecanismo de
“localizacién doméstica” y promover el mecanismo alternativo cross-border. En
efecto, la propuesta del programa EMLP implicaba mayores costos de
procesamiento y tarifas adicionales por conversién de moneda para los
facilitadores. Tal es asi, que en el “Reporte sobre Servicios de Aceptacion de
Pagos a Comercios Extranjeros" se sefialo que las tarifas propuestas en este
programa superaban, en dos de los tres rangos de valor de las transacciones, a
las tarifas correspondientes al mecanismo de cross-bordert®.

En ese sentido, esta Comision verifica que, la estrategia anticompetitiva de Visa,
para excluir el mecanismo de “localizacion doméstica” se puede dividir en dos
etapas: la primera, con la implementacion del programa EMLP y la segunda, con
la suspension definitiva del mismo. Sin embargo, el efecto exclusorio comenzé a
partir del "Periodo de Transicion”, en el cual se restringio la afiliacién de nuevos
comercios no domiciliados y se buscdé limitar el crecimiento de las transacciones
asociadas a estos. Esta estrategia exclusoria se sustenta en que las transacciones
procesadas bajo dicho mecanismo, al ser tratadas como operaciones locales,
estan sujetas a unas menores tarifas, lo que afecta negativamente los ingresos de
Visa en comparacion con las transacciones internacionales o cross-border. En
consecuencia, Visa busca restringir el uso del sistema de los facilitadores de
pagos, ya que dicho modelo reduce el volumen de transacciones captadas bajo el
esquema cross-border, a través de sus adquirentes y facilitadores de pagos
internacionales, donde Visa maximiza sus ingresos.

# |nformacién obtenida de los escritos presentados por Diocal el 11 de diciembre de 2024, Ebanx el Niubiz el 16 de
diciembre de 2024, y por PayU el 16 de diciembre de 2024,

4 Se convirtié a délares el valor reportado para 2023, usando un tipo de cambio promedio mensual para 2023, De esta
manera, Lo procesado a través del mecanismo de “localizacion doméstica” seria de 791.31 millones de ddlares (de
los cuales 688.40 millones de ddlares correspondearian a transacciones procesadas a través de Visa).

Tlpo de carnbm d1sponlble en el stgumnts anlaca
Wil /e slica g

marzo de 2025)

(ultima consulla: 28 de

% \er Grafico 1 y numeral 78 del "Reporte sobre Servicios de Aceptacién de Pagos a Comercios Extranjeros”.
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De hecho, |la propia Visa ha reconocido que procesar transacciones bajo el primer
mecanismo genera una afectacién en sus ingresos, aunque, a su criterio, esto no
debe analizarse en términos de competencia, sino Unicamente como parte de su
politica de diferenciacion de precios:

Escrito de Visa del 3 de marzo de 2025

Pese a que todas las fransacciones procesadas por los Denunciantes bajo el
denominado “servicio de localizacién” son transacciones Visa, la compafiia se ve
evidentemente afectada por el reporte inadecuado de las transacciones

procesadas y, por tanto, por el pago de un precio gue no corresponde al tipo
de transaccioén

(...) Mas adn, la afectacién se produce tnicamente en la medida en que Visa cuenta
con una politica de precios diferenciados como parte de su estrategia

competitiva frente a otras marcas. [Subrayado agregado]

Sin embargo, ya ha quedado acreditado la existencia de una relacién de
competencia indirecta entre Visa y los facilitadores de pagos. Ambos buscan
captar las transacciones de comercios extranjeros que ofrecen bienes ylo
servicios en Peru a través de sus respectivos mecanismos.

Como se ha sefnalado, para Visa la utilizacién de su mecanismo le permite
maximizar sus ingresos. Asi, por ejemplo, para 2021, cuando Ebanx interpuso la
denuncia, las operaciones cross-border constituyeron la tercera mayor fuente de
ingresos de la compafiia, alcanzando los $6.5 mil millones representando
aproximadamente el 20% del total de ingresos brutos de Visa, que ascendieron a
$32.5 mil millones.

[CONTINUA EN LA SIGUIENTE PAGINA]
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Imagen 3

Informe Anual del 20212%

SERVICE
REVENULS

$11.5B

Earned for senaces provided in
support of client usage of Visa
paymant sefviCes

$1.7B

Consist manly of value added

OTHER
REVENUES

Our net revenues in fiscal year 2021 consisted of the following:

DATA FROCESSING
REVERUES

$12.8

Earnad for autharization, cleanng,
soldoment, value added sorvices,
nalwork access and other
maintenance and support
services that facililate transaction
and information procassing

amgng our clients globaly

(Ip)

sorvices, kconse foas for uso of
the Vita brand or technalogy.
feas for account holder
sarvices, cortificaton, keansing
and card benefils

INTERNATIONAL
TRAMIACTION
I['Il'!Hlll!

$6.5B

[ Eamn-dfnr :m-urmr
Iransaction processing and
Currency conversion actvibies

Paid 1o financal insbtution clents,
marchanis and sirategic partners 1o
grow paymanis voluma, increase Visa
product acceplance, win merchant
reubng ransactions aver 1o our
nabwork and drive Bndvation

$241B

Nota: Segun el propio reporte, los ingresos por fransacciones internacionales (Tinfernational fransaction
revenues”) se generan a partir del procesamiento de transacciones transfronterizas y actividades de conversion
de moneda. Las fransacciones transfronterizas ocurren cuando el pais de origen del emisor o la inslitucidn
financiera que origina la transaccion es diferente al del beneficiaric®™,

366. Esta mayor rentabilidad asociada a las transacciones cross-border explica la
decision de Visa de querer mantener su status quo mediante la imposicion efectiva
de la regla de adquirencia doméstica. Los facilitadores de pagos, al procesar
transacciones de comercios extranjeros a menor costo —al ser consideradas
como operaciones locales—, representan una alternativa competitiva frente al
procesamiento tradicional. La participaciéon de estos agentes reduce el uso del
mecanismo cross-border y, por tanto, afecta los ingresos que Visa obtiene por el
procesamiento internacional y conversién de moneda.

367. Ademas, el mecanismo de los facilitadores de pagos ofrece varias ventajas a los
comercios extranjeros, permitiéndoles: (i) contratar con un (nico agente para

6 \figa Inc. (2021). Fiscal 2021 amua.‘mport pag 6.
Disponible  en: s:is
(Uitima consulta: 28 de marzo de 2025}

A7 \fisa Inc, (2021). Fiscal 2021 annual report, pags. 66-67. Traduccion libre del siguiente lexto: “international transaction
revenues are eamed for cross-border transaction processing and currency conversion activities. Cross-border
transactions arise when the country of origin of the issver or financial institution originating the transaction is different
fram that of the beneficiary”.

Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccidn de la Propiedad Intelectual
Calle De la Prosa 104 - San Borja, Lima, Penl/ Central:(511) 224-7800

WA, 88/114



‘....-‘“ ey
i

N,

PERLU [ Presidencia

del Consejo de Ministros

VERSION PUBLICA

gestionar la autorizacién, procesamiento y liquidacién de pagos, en moneda local,
(i) pagar tarifas vinculadas a transacciones domésticas, que son menores a las
del esquema cross-border (iii) integrar métodos de pagos locales, aumentando la
disponibilidad de opciones para los consumidores; y, (iv) obtener tasas de
aprobacién mas altas, lo que aumenta la confianza de los consumidores al adquirir
productos o servicios de comercios extranjeros.

368. Esta posibilidad aumenta la disposicién de los comercios a contratar con este tipo

servicio™, En la medida en que esta opcién gane relevancia, podria afectar
gradualmente la posicion de dominio que ostenta Visa en el mercado de redes de

pago, al reducir el uso del modelo de procesamiento cross-border promovido por
dicha marca.

369. Efectivamente, esta Comision ha verificado que tanto Ebanx como Dlocal cuentan

con alternativas a la red de Visa, tales como PagoEfectivo o billeteras electrénicas,
entre otros. Sin embargo, el uso de estos métodos de pago por parte de los
facilitadores de pagos varia segin el modelo de negocio de los comercios
extranjeros que lo requieran. Asi, de la evidencia recabada, se verifica que
algunos de estos comercios optan por procesar Unicamente pagos con tarjeta,
mientras que otros eligen métodos alternativos.

370. En particular, la Comisién observa que Ebanx y Dlocal contarian con clientes no

domiciliados cuyos modelos de negocio pueden clasificarse acorde a: (i) clientes
por suscripcion con pagos regulares y (ii) clientes con pagos discontinuos o
intermitentes®®. Asi, respecto a las suscripciones con pagos regulares, el uso de
tarjetas de pago cobra relevancia, debido a que permiten a los usuarios, mediante

8 pgr gjemplo, Netflix sefialé, en su escrito del 29 de abril de 2024, que la posibilidad de ofrecer diversos métodos de

pagos, incluyendo métodos locales, es un beneficio que le brindan los facilitadores de pagos locales:

‘Direccién: A criterio de su representada, ;qué beneficios brindan los facilitadores de pago locales para los
comercios no domiciliados y consumidores?
Netﬂ'.u'x Ne-‘ﬂix se beneﬂcna da .'os racmfradoras de pago hca.fes dadn que permiten a los clientes de Netflix acceder a

Dimccidn ,gCuns.'dera su ﬂmpmsa que la fnrnxfr:c.ldn d‘ﬂ Ia.f. servicios de procesamienlo de pagos local ha
contribuido al aumento de sus transacciones en Peru? Fundamente su respuesta, ya sea que esta sea afirmativa o
negativa.

Netflix: En algunos casos Nelflix se i a_infro de i :
permitido que algunos clientes cancelen con mudms da pago dnfemnfas a Ins usu&h.s k:l cuai genera mawma
suscriptores al servicio de Netflix".

Por su parte, Uber sefiald, en la entrevista del 15 de febrero de 2024, que contratar con el sistema de los facilitadores
de pagos ha generado la alta disponibilidad de diversos medios de pago, lo que tiene un impacto positivo en su
servicio.

Minutos 23:24 — 24:19

“Direccion: Hemos hablado un poco de los beneficios de cara a los usuarios del servicio, pero ya de cara al comercio,
los baneficios que trae el utilizar estos sisternas de facilitadores de pago que, como decian, permite poder acceder
no solo a un mercado particular como Peru, sino a varios donde tengan presencia. ¢ Han observado, no sé si tengan
esle tipo de informacién, que eso permitié que se incremente el volumen de transacciones, de afiliaciones de usuarios
u otros beneficios?

Uber: Pues la alta disponibili 2 i 0 ]
W Enranms cusna‘u me p.regunras si Hsne un rmpacru sobm nuastm
negocio tener un abanico diverso y amplio de opciones de pago, si eso tiene un impacto positivo sobre nuestro
negocio, la respuesta es si."

¥ Respecto a los pagos intermitentes, estos se producen cuando el consumidor realiza transacciones de forma

irregular. Por ejemplo, ser usuario de plataformas como Amazon o Aliexpress y realizar compras esporadicas dentro
de las mismas. Estas compras no siguen un patrén establecido, mas alla de la propia demanda del consumidor.

Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccidn de la Propiedad Intelectual
Calle De la Prosa 104 - San Borja, Lima, Pert/ Central:(511) 224-7800
www.indecopl.gob. pe 100/114




.

et

371.

372,

PERL § Presidencia
del Consejo de Ministros

VERSION PUBLICA

una unica operacion de afiliacion, vincular la tarjeta de pago desde la cual se
debitara periédicamente el importe correspondiente hasta la cancelacién de la
suscripcion.

Ahora bien, respecto al mecanismo de “localizacion doméstica”, desde el inicio de
sus operaciones en 2019 hasta setiembre de 2023, Dlocal ha procesado el 78.98%
del valor de sus transacciones a través de tarjetas de pago, de las cuales el
89.92% se realizaron a través de la red Visa. Del mismo modo, Ebanx, desde el
inicio de sus operaciones en 2019 hasta diciembre de 2023, ha procesado el
63.2% del valor de sus transacciones mediante tarjetas de pago, de las cuales el
89.24% se procesaron a través de la red Visa. Como se observa, al menos el 89%
del valor de las transacciones realizadas con tarjetas de pago se han procesado
a través de la marca Visa.

Cuadro 3
Participacion de tipos de medio de pago a través del mecanismo de localizacion
doméstica para comercios extranjeros 2019 - 2023
| %Valor de transacciones

de transacciones

Facilitador de Pago s ks | procesa
S\, ST - medios de pago
Ebanx
.78%
(2019 - 2023) () (&%) o
. Marcas |
(89.24%) (10.76%)
78.98%
Diacal
21.02%
(2019 - set. 2023) [ = ] [Olm J
Marcas
(89.83%)  (10.07%)

Fuente: Ebanx y Dlocal
Elaboracion: DLC

En el mismo periodo, el 66.71% y 68.38% del valor de las transacciones
procesadas a través de tarjetas de Ebanx y Dlocal, respectivamente,
corresponden a negocios que Unicamente aceptaron como medio de pago
tarjetas. Asimismo, solo en el 2023, el 77.72% y 71.35% del valor de las
transacciones de Ebanx y Dlocal, respectivamente, correspondieron a
transacciones procesadas con tarjetas de pago, siendo que, el 79.51% y el
55.92% de estas transacciones, correspondieron a negocios que unicamente
aceptaron como medio de pago a las tarjetas. Cabe precisar que estos negocios
en general tienen un esquema de pago de suscripcion los cuales representan
ingresos recurrentes para los denunciantes.

[CONTINUA EN LA SIGUIENTE PAGINA]
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Cuadro 4
Transacciones Procesadas con Tarjeta a través del mecanismo de
“localizacion doméstica” por esquema de pago afiliado por el Comercio
2019 - 2023

Facilitador de ‘

Pago
Ebanx
Solo E
[ Tarietas ] [ ’h:::um [Ti::uu ] E:ﬂﬁ;’t’nm.
(66.71%)  (33.29%) (79.51%) (20.48%)
Dlocal
[ Solo [anuama] Solo J IE“uema]
Tarietas Mixto Tarietas |_Mixto
(68.38%)  (31.62%) (65.92%) (44.08%)

Fuente: Ebanx y Dlocal

Elaboracién: DLC

Nota: Solo Tarjetas: Comercios no domiciliados que aceptaron come medio de pago Gnicamente
a las tarjetas de pago.
Esguema Mixto: Comercios no domiciliados que aceptaron como medio de pago tanto
tarjetas como otros medios alternativos.

De lo anterior se desprende la relevancia del uso de las tarjetas de pago para
Ebanx y Dlocal, en particular la de Visa, la cual en 2023 represento alrededor del
69% del valor de las transacciones procesadas por Ebanx y Dlocal, a través del
mecanismo de "localizacion domestica". Al respecto, Ebanx ha sefalado que los
modelos de negocio con pagos intermitentes presentan mayores fluctuaciones en
la demanda, lo que reduce la previsibilidad y no garantizaria una “escala minima
para sus operaciones”,

En ese contexto, si bien Ebanx y Dlocal, aun con la restriccion de acceso a la red
de Visa, en virtud de la regla de adquirencia doméstica, podrian ofrecer medios
de pago alternativos para continuar procesando los pagos de comercios
extranjeros, la relevancia de Visa como socio comercial, al ser un agente clave en
el mercado tanto para los comercios como para los facilitadores de pagos, haria
que dicha restriccion reste competitividad a la participacién de Ebanx y Dlocal en
el mercado.

En consecuencia, esta Comision considera que, de la evidencia analizada, se ha
podido acreditar que la conducta que buscaba desplegar Visa, consistente en la
negativa injustificada a afiliar y procesar transacciones de comercios extranjeros,
tuvo como objetivo Ultimo proteger y mantener su posicion de dominio en el
mercado de pagos internacionales, asi como asegurar la continuidad de los
ingresos asociados a dichas operaciones (transacciones cross-border). Lo
anterior se evidencia en que los facilitadores de pagos procesaron el 15.56% del
valor del volumen de transacciones internacionales efectuadas durante el 2023, lo
que demuestra su relevancia y potencial competitivo en dicho mercado. Ademas,
estos actores ofrecen una via alternativa a las tarjetas de pago, permitiendo que
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los consumidores realicen pagos a comercios extranjeros utilizando los medios de
pago locales.

4.4.3. Conclusion sobre la existencia de un efecto anticompetitivo neto

376.

377.

378.

379.

5.1.

380.

En suma, esta Comision considera que la negativa de acceso impuesta a los
faciltadores de pagos, para afiliar y procesar transacciones de comercios
extranjeros a través del mecanismo de "localizacion doméstica” por parte de Visa,
aplicada en ejercicio de su posiciéon dominante en el mercado de procesamiento
de pagos, gener6 un efecto exclusorio que buscé restringir la participacion efectiva
de dichos facilitadores.

La estrategia exclusoria de Visa busco hacerse efectiva a partir de la cancelacion
del Programa EMLP, lo que dio inicio al denominado “Periodo de Transicion”, el
cual debia terminar con la posterior prohibicion definitiva del procesamiento de
transacciones de comercios extranjeros, a partir del 16 de setiembre de 2023. Esta
practica buscé proteger indebidamente la participacion de mercado de Visa,
particularmente respecto de las transacciones cross-border, asi como los ingresos
derivados de estas operaciones, afectando las condiciones de competencia del
mercado de aceptacién de pagos a comercios no domiciliados que ofrecen
productos o servicios en el pais. Estas condiciones fueron implementadas por Visa
aprovechando su posicion privilegiada con el fin especifico de obstaculizar la
participacion de competidores que podrian reducir su cuota de mercado, por
razones diferentes a una mayor eficiencia econémica.

Asimismo, esta Comisién concluye que Visa no ha proporcionado posibles
justificaciones técnicas o comerciales suficientes, o eficiencias de la conducta
anticompetitiva respecto a su politica restrictiva de acceso a los facilitadores de
pagos. Por lo tanto, queda acreditado el efecto anticompetitivo neto consistente
en la exclusion injustificada de dichos facilitadores del mercado afectado (efecto
exclusorio), limitando la competencia por razones distintas a la mayor eficiencia
econdémica.

Al haberse cumplido el tercer y ultimo elemento de analisis, esta Comision
considera acreditado que Visa incurrié en un abuso de posicion de dominio, a
través de una negativa a afiliar y procesar transacciones de comercios extranjeros,
a traves del mecanismo de “localizacion doméstica” brindado por los facilitadores
de pagos, a través de la imposicién de restricciones de la Regla de Adquirencia
Doméstica, infraccion tipificada en el literal a) del articulo 10.2 del Texto Unico
Ordenado de la Ley de Represion de Conductas Anticompetitivas.

DETERMINACION DE LA SANCION
Reglas para la determinacién de la sancién
El articulo 248.3 del TUO de la LPAG reconoce el principio de razonabilidad como

esencial en el ejercicio de la potestad sancionadora administrativa, en los
siguientes términos:
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Articulo 248.- Principios de la potestad sancionadora administrativa

3. Razonabilidad.- Las autoridades deben prever que la comisién de la conducta
sancionable no resulte més ventajosa para el infractor que cumplir las normas
infringidas o asumir la sancién. Sin embargo, las sanciones a ser aplicadas deben
ser proporcionales al incumplimiento calificado como infraccién, observando los
siguientes criterios que se sefialan a efectos de su graduacion:

El beneficio ilicito resultante por la comisién de la infraccion,

La probabilidad de deteccién de la infraccion;

La gravedad del dafio al interés publico y/o bien juridico protegido;

El perjuicio econémico causado;

La reincidencia, por la comisién de la misma infraccién dentro del plazo de un (1)
afio desde que quedd firme la resolucién que sanciond la primera infraccidn.
Las circunstancias de la comisién de la infraccién, y

La existencia o no de intencionalidad en la conducta del infractor.

Poooo

Q

Las sanciones de tipo administrativo tienen como principal objetivo disuadir o
desincentivar la realizacion de infracciones por parte de los administrados. Ello
implica que la magnitud de dichas sanciones debe ser igual o superior al beneficio
esperado de realizar las infracciones. El objetivo es garantizar que las sanciones
administrativas tengan realmente un efecto disuasivo, no solo sobre las empresas
infractoras sino sobre el resto de los agentes econémicos del mercado. Sin
perjuicio de ello, la autoridad de competencia tiene la posibilidad de graduar la
sancion, incrementandola o reduciéndola, en funcion de los respectivos criterios
agravantes o atenuantes que resulten aplicables en cada caso concreto.

Por ello, el articulo 47 del TUO de la LRCA establece los criterios para determinar
la gravedad de la infraccion y graduar la sancion en procedimientos sobre
conductas anticompetitivas:

- El beneficio ilicito esperado por la realizacion de la infraccion;

- La probabilidad de deteccién de la infraccién;

- La modalidad y el alcance de la restriccion de la competencia;

- La dimensién del mercado afectado;,

- La cuota de mercado del infractor;

- El efecto de la restriccion de la competencia sobre los competidores efectivos
o potenciales, sobre otras partes en el proceso economico y sobre los
consumidores;

- La duracion de la restriccion de la competencia;

- Lareincidencia de las conductas prohibidas; o,

- La actuacién procesal de la parte.

Los dos primeros criterios, el beneficio ilicito esperado y la probabilidad de
deteccion de la infraccion, responden al principio de razonabilidad. En efecto, dado
gue la sancion debe cumplir una funcion disuasiva, debe procurarse gue sea
mayor que los beneficios que el infractor esperaba obtener como consecuencia
de su conducta ilicita.

El beneficio ilicito esperado es el beneficio extraordinario real o potencial que
obtuvo o pudo haber obtenido el infractor a la norma y que motivé su decision de
participar en una conducta anticompetitiva. En ese sentido, desincentivar la
realizacion de una conducta anticompetitiva implica que el infractor y los demas
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agentes econdmicos del mercado internalicen gue todo el beneficio extraordinario
derivado de una infraccion les sera extraido cuando la autoridad de competencia
detecte la existencia de dicha infraccion.

La probabilidad de deteccién consiste en la probabilidad de que la autoridad de
competencia descubra la realizacion de una conducta anticompetitiva. Este
elemento es importante debido a que el infractor podria considerar que, aun
cuando pierda el beneficio extraordinario como consecuencia de la imposicion de
una sancion, le conviene realizar la infraccion si no existe mayor riesgo de ser
detectado.

Por lo tanto, para desincentivar una infraccion que dificilmente sera detectada, es
necesario imponer una multa superior al beneficio extraordinario, con la finalidad
de que los infractores reciban el mensaje de que, si bien puede ser dificil que la
autoridad de competencia detecte su infraccion, cuando ello ocurra, la sancién
correspondiente sera incrementada en una proporcion equivalente a esta dificultad
de deteccion.

Asl, estos dos criterios permitiran determinar un monto base de la multa que, en
atencion al principio de razonabilidad, garantice el cumplimiento de la funcién
disuasiva de la sancion.

No obstante, también deben tenerse en cuenta otras circunstancias vinculadas
con la conducta infractora que permitiran apreciar su real dimensién y, en tal
sentido, motivaran el incremento o la disminucidn de la multa base, en virtud del
principio de proporcionalidad?®'®.

Asi, criterios como la dimensiéon del mercado afectado, los efectos reales y
potenciales sobre otros competidores y los consumidores, la participacion de
mercado del infractor y la duracion de la conducta ilicita, son factores que permiten
apreciar las repercusiones de la conducta infractora y, de esta manera, ayudan a
establecer la gravedad de la infraccién.

Del mismo modo, y siguiendo la jurisprudencia de la Sala, criterios como la
indebida actuacién procesal y la reincidencia pueden ser considerados como
agravantes de la sancién y, por lo tanto, pueden incrementar la multa base
determinada a partir del principio de razonabilidad®'".

Al respecto, se ha sefialado que «una vez determinado el beneficio esperado y la
probabilidad de deteccion de la infraccion, la autoridad administrativa podré tener
en consideracién otros factores como los efectos reales o polenciales en los
consumidores y en el mercado de la conducta infractora, la conducta

18 «[E]s en el seno de la actuacidn de la Administracion donde el principio de proporcionalidad cobra especial relevancia,
debido a los mérgenes de discrecidn con que inevitablemente actia la Administracién para atender las demandas
de una sociedad en conslante cambio, pero también, debido a la presencia de cldusulas generales e indeterminadas
como el interés general o el bien comdn, que deben ser compatibilizados con otras cldusulas o principios igualmente
abiertos a la interpretacidn, como son los derechos fundamentales o la propia dignidad de las personass. Sentencia
del Tribunal Constitucional del 11 de octubre de 2004 (Expediente 2192-2004-AA).

m

Sobre el incumplimiento del deber cbservar una adecuada conducta procesal como factor agravante, ver Resolucion

352-2008/TDC-INDECOPI del 26 de febrero de 2008. Respecto de la reincidencia como factor agravante para la
imposicién de una muilta, ver Resolucién 839-2009/TDC-INDECOPI del 29 de abril de 2008.
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procedimental y la reincidencia de la denunciada, entre otros criterios establecidos
legalmente, para agravar o atenuar la magnitud de la sancién a imponerse»®'2,

Calculo de la multa correspondiente a Visa

De acuerdo con las reglas para la determinaciéon de la sancion, esta se calcula
con base en el beneficio ilicito esperado y la probabilidad de deteccion de modo
que el monto resultante cumpla con la funcién de disuadir la infraccion. Debe
considerarse que, a mayor beneficio extraordinario, mayor debera ser la multa. De
forma similar, a menor probabilidad de deteccion, mayor debera ser la multa.

Como primer paso, se calcula una Multa Base que proviene de dividir el beneficio
ilicito esperado entre |la probabilidad de deteccién de la conducta anticompetitiva,
segun la siguiente formula:

B
Esperado < Multa

det

Como se ha indicado previamente, el servicio de aceptacion de pagos con tarjeta
para la adquisicion de bienes y servicios ofrecidos por comercios domiciliados en
el extranjero puede ser prestado mediante dos modalidades: (i) el mecanismo
cross-border, operado por Visa, y (ii) el mecanismo denominado "localizacion
doméstica", operado por facilitadores de pagos locales.

En el mecanismo cross-border, debido a que la transaccion se origina a partir de
un adquirente o facilitador ubicado en el extranjero y es validada por un emisor
domiciliado en Peru, es considerada como internacional por Visa.

Por otro lado, en el mecanismo de “localizacion doméstica”, el comercio extranjero
contrata a un facilitador domiciliado en Perl, que recibe pagos en moneda local
en representacion del comercio extranjero. Dicho facilitador se conecta a la red de
Visa mediante un adquirente peruano, configurando asi la operacién como
domeéstica.

Al respecto, la conducta anticompetitiva de Visa de restringir que los facilitadores
de pagos procesen transacciones mediante el esquema de ‘“localizacion
domestica”, al aplicar la “Regla de Adquirencia Doméstica", responde claramente
a sus incentivos economicos. En particular, Visa busca obtener mayores ingresos
al promover el uso del mecanismo cross-border, el cual implica tarifas
considerablemente mayores, ademas de costos adicionales por conversion de
moneda, que el esquema de “localizacion domeéstica”, De hecho, como se sefiald
previamente, la propia empresa ha reconocido explicitamente que el
procesamiento doméstico de pagos para comercios extranjeros afecta
negativamente sus ingresos debido a la politica de diferenciacién de precios que
mantiene,

Ademas, el mecanismo ofrecido por los facilitadores de pagos permite que los
comercios extranjeros acepten medios de pago locales. Esta alternativa fortalece

32 Resolucién 960-2008/TDC-INDECOPI del 19 de mayo de 2008.
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el interés de los comercios extranjeros en contratar servicios de procesamiento
domeéstico, lo cual incrementa su atractivo frente al esquema tradicional cross-
border. En la medida en que esta opcion gane relevancia, podria afectar
gradualmente la posicion de dominio que ostenta Visa en el mercado de redes de

pago.

Asi, la implementacion la “Regla de Adquirencia Domeéstica” por parte de Visa tuvo
como finalidad ultima excluir del mercado a determinados agentes econémicos,
en particular a aquellos facilitadores de pagos, como Ebanx y Dlocal, que
operaban mediante el mecanismo de “localizacion doméstica”. Por ello, esta
Comision considera que el beneficio ilicito esperado sera el beneficio potencial
que Visa habria podido obtener como consecuencia directa de la salida o
reduccion significativa de la competencia proveniente de estos facilitadores de
pagos. Es decir, las ganancias potenciales que hubiera obtenido Visa de procesar
las transacciones de los facilitadores bajo en esquema de cross-border en
reemplazo del esquema de "localizacion doméstica”.

Como se indico en la seccion previa, Visa con su conducta buscd limitar la
participacién de los faciltadores en el procesamiento de transacciones de
comercios extranjeros. Dicha conducta se habria realizado a partir del inicio del
“Periodo de Transicién", en el cual Visa habia decidido cancelar definitivamente el
Programa de EMLP e impedir que los facilitadores procesen transacciones de los
comercios extranjeros. Por ello, la conducta exclusoria se realizd del 4 de abril de
2023 hasta el 5 de setiembre de 2023, fecha en la cual los facilitadores de pagos
tomaron conocimiento, a través del adquirente Izipay, de que Visa habia dispuesto
suspender el “Periodo de Transicion” y con ello permitir la afiliacion de comercios
extranjeros y el procesamiento de sus transacciones, como resultado de las
medidas cautelares otorgadas.

Visa con su conducta buscé privilegiar el mecanismo cross-border respecto al
“localizacion doméstica” por los mayores ingresos que percibia en el primero. En
efecto, Visa por cada transacciéon en el mecanismo cross-border obtiene un
ingreso mayor, en términos porcentuales, (RIf?) que el recibido por cada
transaccién procesada bajo el esquema de “localizacién doméstica” (RI?). En
consecuencia, los ingresos (en porcentaje) que percibiria Visa si una transaccion
utiliza el mecanismo cross-border en reemplazo del mecanismo de “localizacion
domeéstica” sera:

RI, = RIF® — RIP

Al respecto, el ingreso obtenido por Visa del mecanismo cross-border {R.’fﬁ) se
estimd a partir del ratio entre los ingresos obtenidos por Visa y valor total de las
transacciones por cada tipo de mecanismo. En el caso del mecanismo de
“localizaciéon doméstica”, dicho ingreso porcentual (RIP) se estimé como el ratio
entre los ingresos obtenidos por Visa y valor total de las transacciones para las
transacciones domésticas, debido a que las transacciones procesadas bajo dicho
mecanismo son tratadas como domeésticas.
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403. En el periodo del 4 de abril al 5 de setiembre de 2023 el ingreso porcentual recibido
por Visa bajo el mecanismo cross border fue entre | surerior
al del mecanismo de “localizacion doméstica”.

Cuadro 5
Diferencia de Tasas de la marca Visa por tipo de Operacién Cross-Border o
Domeéstica (Abril — Setiembre de 2023)

Abril
Mayo

I @ .
I .
2023 Junio I
I .
| 2] I
_____EmEm .

Julio
Agosto
Setiembre
Fuente: Anexo 12 — G del escrito del 7 de enero de 2025 — VISA

Elaboracion: CLC

”

404. Visa habria buscado obtener, al realizar su conducta, ingresos potenciales a partir
del valor de las transacciones procesadas por los facilitadores. En efecto, dichas
transacciones dejarian de ser procesadas por los facilitadores bajo el mecanismo
de “localizacion doméstica”, pasando a ser procesadas bajo el mecanismo de
cross-border, obteniendo Visa mayores ingresos que son equivalentes al
porcentaje de ingresos adicionales (RI,) por el valor de las transacciones
procesadas por los facilitadores bajo el mecanismo de “localizacion domeéstica”
(VT,). Dicho valor de las transacciones se calcula como la sumatoria del valor de
las transacciones procesadas por cada uno de los facilitadores durante el periodo
de abril a setiembre de 2023.

405. El enfogue considerado es conservador, en el sentido que el valor de las
transacciones afectadas por la conducta de Visa no se toma en cuenta los posibles
efectos de la conducta sobre otras transacciones procesadas por otras tarjetas o
medios de pago. La conducta al excluir a los facilitadores de pagos podria haber
limitado su capacidad de competir en el mercado ofreciendo aceptacion de otras
tarjetas y medios de pago, afectando asi el procesamiento de otras transacciones.

406. De la informacion que obra en los Expedientes Acumulados, los facilitadores de
pagos que procesaron transacciones a comercios extranjeros a través del
mecanismo de “localizacion doméstica” son los siguientes:

Cuadro 6
Facilitadores de Pagos que operan mediante “localizacién doméstica”

Periodo de Afectacion Facilitador de Pago
Ebanx
PayU
4 de abril de 2023 - Dlocal
5 de setiembre de 2023 Ppro

Pagsmile
Mercado Libre

“Mota: Facilitadores de Pagos. que procesaron transacciones internacionales a través de la marca Visa, acorde
con Niubiz e lzipay.
Fuenle: Niubiz e Izipay
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Elaboracién: CLC

Respecto al volumen de transacciones procesado, si bien son los adquirentes
quienes cuentan con el registro de todas las operaciones realizadas por los
facilitadores de pago, de la revision de la informacion contenida en los
Expedientes Acumulados se ha identificado la existencia de discrepancias en la
clasificacion de las transacciones como nacionales o internacionales. Al respecto,
considerando que son los facilitadores quienes, en virtud de los contratos suscritos
con comercios del extranjero, actiian como una fuente directa y precisa en relacion
con los montos transados, se ha optado por utilizar la informacién proporcionada
por dichos facilitadores en lo relativo a las transacciones procesadas mediante el
mecanismo de “localizacion doméstica”, a través de la tarjeta Visa.

Se utiliza la informacién de las transacciones procesadas bajo el mecanismo de
“localizacion domestica” remitida por Dlocal, Ebanx y PayU, y se estima las
transacciones procesadas por Ppro, Pagsmile y Mercado Libre utilizando la
informacion remitida por los adquirentes, como se muestra en el siguiente
cuadro?®,

Cuadro 7
Valor del volumen de las transacciones procesadas mediante el
mecanismo de “localizacion doméstica” en soles, para el periodo del 4 de
abril al 5 de setiembre de 2023

Abril 6,314,318.15 214,772,726.06
Mayo 7,029,771.04 239,107,858.57
Junig 6,712,303.11 228,309,629.75
Julio 6,814,254.60 231,777,367.43
Agosto 6,199,059.35 210,852,358 82
Setiembre 953,014.18 32,415,448.54

*Mota: El calculo del valor de volumen estimado para PPRO+PAGSMILE+ MERCADO LIBRE,
fue igual a (DLOCAL +EBANX+ PAYU)"2.94%/97 06%, para cada mes.

*Para los meses de abril y setiembre se estimé el volumen transado de forma proporcional a los
dias de |la conducta. %Abril=27/30 y %Setiembre=5/30

Fuente: Dlocal, Ebanx, PayU, Niubiz, izipay

Elaboracion: CLC

409. Por ultimo, esta Comisién considera que la ganancia potencial de la conducta

realizada por Visa seria equivalente al margen de utilidad operativa®'* (Mg)?'s de

13

214

FiL]

Se eslima que Ppro, Pagsmile y Mercado Libre representaron el 2.94% de las transacciones inlernacionales para
2023,

Criterio confirmado por la Sala. Ver numeral 257 de Resolucién 857-2014/SDC-INDECOPI. Al respecto, es
perinente sefialar que este margen ha sido considerado por la Comision en anteriores decisiones sobre abuso
de posicion de dominio, como por ejemplo en la Resolucion 094-2022/CLC-INDECOPI, Resolucion 055-
2023/CLC-INDECOPI

El margen de utilidad operativa se calculd mediante la férmula:

_ Net Revenue — Operating Expenges > $32,653 — $11,653

MQZQE] = Net Revenie = §32 6535 = 5L31%

Donde los ingresos netos y los gastos operatives corresponden al ejercicio fiscal 2023 de Visa Inc., conforme al
reporie financiero oficial.
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los ingresos obtenidos. De esta manera se obtendria el beneficio ilicito esperado
del agente infractor.

En atencién al analisis del desempefio operative de Visa en el ejercicio fiscal 2023,
se utilizd el margen de utilidad operativa reportado en el Visa Annual Report 2024,
seccion Financial Highlights (GAAP). Para ello, se aplicé la férmula que define
este margen como el cociente entre la diferencia de los ingresos netos (net
revenue) y los gastos operativos (operating expenses), y los propios ingresos
netos, al obteniéndose un margen de utilidad operativa del 64.31 %.

Considerando lo expuesto, el Beneficio llicito Esperado de Visa para el periodo de
4 de abril al 5 de setiembre de 2023 se determina de la aplicacion de la siguiente

férmula:s;
Besperado = Mg ) RI ¢ X VT,
L

En relacion con la probabilidad de deteccién, la Comision precisa que, esta se
determina en funcién de la recurrencia, magnitud e importancia en la que se
presentan caracteristicas como la clandestinidad y/o informalidad, denuncias de
terceros y acciones de programadas de supervision y fiscalizacién. Dichas
caracteristicas permiten calificar la probabilidad de deteccion como baja, media o
alta.

En el presente caso, esta Comisién considera que la probabilidad de deteccion
era alta y que, en consecuencia, debe tener un valor de 0,902"". Ello, considerando
que las conductas investigadas eran verificables directamente en el mercado
relevante, sobre el cual la propia Comisién ya contaba con conocimiento a partir
del estudio previo respecto al "Reporte sobre el Mercado de Servicios de
Aceptacion de Pagos a Comercios Extranjeros”, publicado en agosto de 2022.
Ademas, los agentes participantes en el mercado colaboraron activamente
proporcionando informacion relevante durante la investigacion.

Adicionalmente, esta Comisién destaca que las conductas anticompetitivas
ejecutadas por Visa no fueron llevadas a cabo de forma clandestina; por el
contrario, las mismas tuvieron un caracter notoriamente publico y conocido por los
agentes econdmicos involucrados y por el organismo regulador competente.

Asi, dividiendo el beneficio ilicito extraordinario entre la probabilidad de deteccion,
en el siguiente cuadro se muestra el calculo de la multa base para el presente
caso:

Reporte dispunihle en: https:/ _gdedn,
Report.pdf (Ultima consulta: 28 de marzo de 2025)

#® En la férmula, el periodo de la conducta es tomado para el célcule en frecuencia mensual a través de t, el cual
commesponde a los mesas de abril a setiembre de 2023,

an

Es pertinente sefialar que este valor ha sido considerado por la Comisidn en anteriores decisiones sobre abuso de

posicion de dominio, como por ejemplo en la Resolucion 041-2021/CLC-INDECOP! v en la Resolucién 055-
2023/CLC-INDECOPI.
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Cuadro 8
Multa Base

_ . I:B.'-!F.Fii[:'-i’i: 21) Factor
Del 4 al 3U de abril 155.349.3? 185 383 19 | 111.005592 | 1.0205
Mayo 193,750.53 215,278.37 | 111.358436 | 1.0262
Junio 186,468.92 0% 207,187.69 | 111.188314 | 1.0278
Julio 197,648.29 219,609.21 | 111623134 | 1.0238
Agosto 180,618.07 200,686.74 | 112.042985 | 1.0200
Del 1 al 5 de setiembre " 27,663.14 30,736.82 112.061363 | 1.0198

Total (S/) 1,058,887.03

Total (Ajustada por Inflacién) (S/) 1,085,607.02

Total (Ajustada por Inflacion) (UIT) | 202.92

416. Ahora bien, una vez calculado la multa base, se aplico el factor de actualizacion
utilizando el indice de Precios al Consumidor?'® que permite preservar el valor en
el tiempo de la multa base a la fecha de la presente resolucion. De esta manera,
la multa base ajustada por inflacion para Visa, asciende a S/ 1 085 607,02 (Un
millén ochenta y cinco mil seiscientos siete y 2/100 soles), equivalente a 202,92
Unidades Impositivas Tributarias (doscientos dos y 92/100 UIT)?'®.

417. Para efectos de determinar la gravedad de la infraccién cometida por Visa, esta
Comisién considera que dicha infracciéon debe ser calificada como grave,
atendiendo a los siguientes elementos: (i) Durante el periodo de 2023 Visa gozo
de una posicién de dominio, registrando una cuota de mercado alrededor del 60%
respecto de las ventas de comercio electrénico realizadas en el Per( otorgandole
una capacidad significativa para influir en las condiciones competitivas del
mercado afectado; (ii) la negativa a afiliar comercios extranjeros y procesar sus
transacciones, durante el “Periodo de Transicion" busco la exclusion injustificada
de los facilitadores de pagos del mercado de aceptacion de pagos provenientes
de comercios extranjeros mediante el mecanismo de “localizacién doméstica”; no
obstante, si bien esta practica no se concreté debido a las medidas cautelares
otorgadas tanto a Dlocal como a Ebanx, constituyd una amenaza creible que fue

® Para el calculo del factor de actualizacién se considera el IPC de Lima Metropolitana segin el mes y el afio, durante
el periodo en que se implementaron las practicas anticompetitivas (JPCI*, base Dic2021), luego, esta informacion
es comparada con el IPC del mes de febrero de 2025, equivalente a IPCIEL™ = 114279991 (base Dic.2021), mas
previo a que se emita la presente resolucian. Asl, el factor de actualizacién para cada mes es calculado de la siguiente
manera; [PCIEIRERS (1 pCmes,

Disponible en el slgumnte enlaca:
Nestadisticas.b b.pe/

ihtm! (Ultima consulta: 28 de

marzo de 2025)

Cabe indicar que el IPC, al ser un indicador que se relaciona con la evelucién de los precios de bienes y servicios de
la economia en general, resulta adecuado como indicador base para el célculo del factor de actualizacion. Cabe
resaltar que, la Comisidn ya se ha pronunciado anteriormente de forma similar, al respecto, véase la Resolucion 030-
2018/CLC-INDECOPI

21" Elvalor de la UIT es S/.5 350 al afio 2025.
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detenida oportunamente, por lo tanto se toman en cuenta los efectos potenciales;
y, (iii) la duracién de la conducta comprende un horizonte temporal de 5 meses y
1 dia, entre el 4 de abril de 2023 y el 5 de setiembre de 2023.

418. En consecuencia, evaluando los criterios expuestos de manera conjunta; es decir,

la posicién de dominio que ostentd la investigada, la dimensién del mercado
afectado y la duracidn y efecto de la conducta, a criterio de esta Comisién, se
concluye que la conducta infractora cometida por Visa debe calificarse como
grave.

419. Finalmente, en atencién a lo sefialado por el articulo 46 del TUO de la LRCA?®,

VI.

se ha verificado que la multa estimada no supera el 10% de los ingresos brutos
percibidos por el infractor o su grupo econémico durante el ejercicio econémico
correspondiente al 20242,

MEDIDA CORRECTIVA

420. Sin perjuicio de la multa determinada, la Comisién considera que, dado que la

conducta infractora tuvo como propésito excluir a los facilitadores de pagos del
mercado de servicio de aceptacion de pagos para los comercios no domiciliados
en el Perd que ofrecen productos y/o servicios en el pals, resulta necesario
adoptar medidas para preservar el proceso competitivo en dicho mercado.

421. Al respecto, la capacidad de la Comisién de dictar medidas correctivas es

coherente con las atribuciones que corresponden a toda autoridad administrativa
que ejerce funcion sancionadora®® y con las otorgadas a esta instancia por el
articulo 49.1 del TUO de la LRCA??, Dicha facultad ha sido reconocida, ademas,

el

pral

TUO de la LRCA

Articulo 46.- El monto de las multas

46.1. Las conductas anticompetitivas seran sancionadas por la Comisién, sobre la base de Unidades Impositivas
Tributarias (UIT), con las siguientes multas:

b) Si la infraccion fuera calificada como grave, una multa de hasta mil (1 000) UIT, siempre que dicha multa no
supere el diez por ciento (10%) de las ventas o ingresos brutos percibidos por el infractor, o su grupo econémico,
relativos a todas sus actividades econdmicas, correspondientes al ejercicio inmediato anterior al de la resolucion de
la Comisién. [Enfasis agregado]

De acuerdo con la informacién disponible en el informe: Visa Annual Report 2024, sus ingresos por actividades
ordinarias para el periodo 2024 ascendieron a $49,690 millones de ddlares. Al respecto, consultar:

https://s29.g4cdn.com/385744025/filesidoc downloads/2024/Visa-Fiscal-2024-Annual-Report. pdf (Ultima consulta:
28 de marzo de 2025)

Ley del Procedimiento Administrativo General

Articulo 249, -Determinacién de la responsabilidad

2491 Las sanciones administrativas que se impongan al administrado son compatibles con el dictado de medidas
correctivas conducentes a ordenar la reposicién o la reparacion de la situacion alterada por la infraccién a su estado
anterior, incluyendo la de los bienes afectados, asi como con la indemnizacién por los dafios y perjuicios ocasionados,
las que son determinadas en el proceso judicial correspondiente. Las medidas correctivas deben estar previamente
tipificadas, ser razonables y ajustarse a la intensidad, proporcionalidad y necesidades de los bienes juridicos
tutelados que se pretenden garantizar en cada supuesto concreto. [Enfasis agregado]

TUO de la LRCA

Articulo 49.- Medidas correctivas.-

49.1. Ademas de la sancién gque se imponga por infraccién a la presente Ley, la Comision podra dictar medidas
correctivas conducentes a restablecer el proceso competitivo o prevenir la comisién de conductas anticompetitivas,
las cuales, entre otras, podran consistir en:
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por el Tribunal Constitucional como una de las facultades esenciales o inherentes
gue cuenta la autoridad de competencia para el adecuado cumplimiento de sus
objetivos?®,

En ese sentido, corresponde a Visa ordenar en calidad de medida correctiva que
se abstenga de impedir, por cualquier medio o forma, directa o indirectamente,
que las empresas que califiquen como facilitadores de pagos locales, o que actuen
como tales conforme a lo establecido en la seccién 4.2.1, afilien a comercios no
domiciliados en el Peru que ofrezcan productos y/o servicios en el pais, y procesen
sus transacciones, a través de cualquier adquirente local que cuente con licencia
de la marca Visa.

Estando a lo previsto en la Constitucion Politica del Peru, el Texto Unico Ordenado de la Ley
de Represion de Conductas Anticompetitivas y el Texto Unico Ordenado de la Ley 27444,
Ley del Procedimiento Administrativo General, la Comisién de Defensa de la Libre
Competencia;

a) El cese o la realizacién de actividades, inclusive bajo determinadas condiciones;

b) De acuerdo con las circunstancias, |a obligacién de contratar, inclusive bajo determinadas condiciones; o,

c) La inoponibilidad de las cldusulas o disposiciones anticompetitivas de actos juridicos; o,

d) El acceso a una asociacion u organizacion de intermediacién.

e) El desarrollo de programas de capacitacién y de eliminacion de riesgos de incumplimiento de la normativa socbre
libre competencia,

4 Sentencia del Tribunal Constitucional del 5 de diciembre de 2006, recaida sobre el Expediente 1963-2006-
PA/TC (Caso de Distribuidora Norte Pacasmayo, DINO):

«8. Esta funcién reguladora del Estado se encuentra prevista en el articulo 58° de la Constilucién, en cuyo tenor
se estipula: “la iniciativa privada es libre. Se ejerce en una economia social de mercado. Bajo este régimen, al
Estado orienta el desarrollo del pais y actta principaimente en las dreas de promocidn de empleo, salud,
educacidn, seguridad, servicios pdblicos e infraestructura (...)". Por su parte, el artfculo 59° establece que el
Estado esfimula la creacidn de rigueza y garantiza la libertad de trabajo, comercio e indusiria. Asimismo, el
articulo 61° confiere al Estado el deber de proscribir y combatir toda préctica que limite la libre competencia, as/
como el abuso de posiciones dominantes o monopdiicas [...).

9. En coherencia con lales imperalivos, se justifica la existencia de una legisiacidn antimonopdlica y de
desarrollo de los marcos regulatorios gue permitan mayores niveles de competencia, para cuyo efectivo
cumplimiento los COrganismos reguladores y el INDECOPI juegan un rol preponderante, tanto en la promocidn y
defensa de la competencia como en la proteccidn a los consumidores y usuarios. [...]

22. Ahora bien, /es posible afirnar que INDECOPY, en el cumplimiento de sus funciones de control de las
précticas contrarias al normal funcionamiento del mercado, se encuentre imposibilitado de ordenar el cese de
las conductas que atenten conira la libre competencia y la proteccidn a los consumidores y usuarios? Desde
luego que no. Admitir que Indecopi no puede ordenar el cese de conductas, serfa negarle capacidad real para
actuar dentro de sus facultades, las mismas que fueran olorgadas para hacer prevalecer los fines
constitucionales de proteccién a fa libre competencia {articulo 61° de la Constitucidn) y el derecho de los
consumidores y usuarios (articulo 65° de la Constitucidn). [...]

26. [...] [El) INDECOPF! esté facultado para establecer sanciones pecuniarias por las infracciones cometlidas
conlra lo dispuesto en el Decrefo Legislativo 701; pero elio no implica que se encuentre impasibilitado de dictar
medidas complementfarias —distintas a las sanciones- justamenie para hacer efectivo lo previsto en dicho
dispositivo legal. Afirmar que la actuacion de INDECOP! deba restringirse tnicamente a establecer sanciones
pecuniarnas y no otras medidas complementarias para garantizar el cumplimiento de la Ley y la Constitucion,
como, por ejemplo, ordenar el cese de las conductas infractoras serfa tan absurde como admitir que en nuesiro
sistema juridico los infractores pueden continuar con sus conductas contrarias a Ley en la medida en que
cumplan con pagar el costo econdmico de su infraccion.

El articulo 1 del Decrelo Legislativo 701 [anligua Ley de libre competencia] eslablece que el objetivo de dicha
Ley es weliminar las practicas monopdlicas, conltrolistas y restrictivas de la libre competencia (... )». Es claro,
pues, gue dicho objetivo no se cumplirfa si tan solo se sancionara econdmicamente la infraccion, ¥ no se
ordenara el cese de las précticas conlrarias a la referida Ley. Pero ello debe ser realizado por el INDECOP!
bajo un lest de razonabilidad y proporcionalidad. »
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RESUELVE:

PRIMERO: Declarar la falta de responsabilidad de Visa International Service Association y
Visa International Perl S.R.L., por la presunta realizacion de una conducta de abuso de
posicién de dominio consistente en la implementaciéon del Programa Piloto de Ubicacién
Extendida del Comercio (Expanded Merchant Location Pilot Program), que impediria o
dificultaria el acceso o la permanencia de competidores actuales o potenciales en el
mercado de servicios de aceptacion de pagos demandado por comercios extranjeros que
ofrecen productos y/o servicios en el Perud, por razones diferentes a una mayor eficiencia
econdmica; infraccion tipificada en los articulos 1, 10.1 y el literal h) del articulo 10.2 del
Texto Unico Ordenado de la Ley de Represion de Conductas Anticompetitivas.

SEGUNDO: Declarar la falta de responsabilidad de Visa International Service Association y
Visa International Perd S.R.L., por la presunta realizacion de una conducta de abuso de
posicion de dominio consistente en una negativa injustificada a afiliar y procesar
transacciones en el Perl realizadas por los facilitadores de pagos, durante el periodo
comprendido entre el 10 de junio de 2022 hasta el 3 de abril de 2023, infraccion tipificada en
los articulos 1, 10.1 y el literal a) del articulo 10.2 del Texto Unico Ordenado de la Ley de
Represion de Conductas Anticompetitivas.

TERCERO: Declarar que Visa International Service Association y Visa International Pert
S.R.L. incurrieron en una conducta de abuso de posicion de dominio consistente en una
negativa injustificada a afiliar y procesar transacciones en el Perl realizadas por los
facilitadores de pagos a comercios extranjeros, durante el periodo comprendido entre el 4
de abril al 5 de setiembre de 2023, infraccion tipificada en los articulos 1, 10.1 y el literal a)
del articulo 10.2 del Texto Unico Ordenado de la Ley de Represién de Conductas
Anticompetitivas.

SEGUNDQO: Sancionar a Visa International Service Association y Visa International Pert
S.R.L. con una multa ascendente a 202,92 UIT.

TERCERO: Ordenar, como medida correctiva, que Visa International Service Association y
Visa International Per S.R.L. se abstengan de impedir, por cualquier medio o forma, directa
o indirectamente, que las empresas que califiquen como facilitadores de pagos locales, o
que actuen como tales conforme a lo establecido en la seccidn 4.2.1, afilien a comercios no
domiciliados en el Pert que ofrezcan productos y/o servicios en el pals, y procesen sus
transacciones, a través de cualquier adquirente local que cuente con licencia de la marca
Visa.

Con el voto favorable de los sefiores miembros de la Comision de Defensa de la Libre

Competencia: Nancy Aracelly Laca Ramos, Juan Joel De la Cruz Toledo y Carlos
Alberto Macedo Vela.

I -

- Presidenta

Instituto Nacional de Defensa de la Competencia y de la Proteccién de la Propiedad Intelectual
Calle De la Prosa 104 - San Borja, Lima, Perd/ Central:(511) 224-7800
wWww.in I. ! 114/114




