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NOTA EXPEDIENTE C/0911/17 SERVIRED/SISTEMA 4B/EURO 6000
I. INTRODUCCION

El Consejo de la CNMC ha autorizado en primera fase con compromisos las fusion
de SR2, SOCIEDAD DE MEDIOS DE PAGO, S.A., SISTEMA 4B, S.L. y EURO
6000, S.A., sociedades gestoras de los sistemas domésticos de pago con tarjeta en
Espafia: Servired, Sistema 4B y Euro 6000 (conjuntamente, “SMP”), mediante la
extincion de la personalidad juridica de dichas sociedades y su sucesion a titulo
universal por una nueva entidad, que aglutinara las funciones y servicios prestados
por los SMP™.

La nueva sociedad no estara bajo control exclusivo ni conjunto de ninguno de sus
socios, al no existir una mayoria estable en el procedimiento en la toma de
decisiones, siendo sus principales accionistas: BANCO SANTANDER, BBVA,
CAIXABANK, BANKIA y BANCO SABADELL. Las relaciones entre todos los
accionistas, los principios de actuacion del nuevo sistema y otros elementos que han
de regir su funcionamiento se recogen en el Pacto de Accionistas?.

La operacion analizada despliega efectos en el mercado de los sistemas de pago
con tarjeta, en el que se encuentran activos los SMP.

Los sistemas de pago constituyen las normas que gobiernan las transacciones de
pago realizadas con tarjeta, comprendiendo los servicios de red prestados a los
proveedores de servicios de pago miembros del sistema (emisores de tarjetas y/o
adquirentes de las operaciones de pago) para hacer posible éstas (reglas sobre los
procesos de autorizacién, compensacion y liquidacion de las transacciones).
Asimismo, los sistemas suelen ser los titulares y proveedores de las aplicaciones de
pago que permiten la materializacion de los pagos, asi como de las marcas de pago
que permiten la identificacion y la aceptacion de las operaciones de pago basadas
en tarjeta.

No obstante, en el caso de los SMP no se trata de sistemas de pago completos por
cuanto carecen de aplicaciones de pago propias y marcas de pago, habiendo
llegado a acuerdos, individuales o colectivos con VISA y MASTERCARD para utilizar
las aplicaciones de pago de estos sistemas internacionales, de los que también son
miembros® con las que llevan a cabo las operaciones de pago domésticas®. En este
sentido, los SMP son dependientes tecnologicamente de dichos sistemas

! Con caracter previo a la operacién de concentracion, se ha producido la segregacion en dichas sociedades de todas
aquellas actividades que no estan directamente relacionadas con la gestion del sistema de pago con tarjetas.

2 El Pacto de Accionistas establece un mecanismo para ajustar la participacién de los accionistas en funcién de su respectiva
participacion en el volumen de actividad de la sociedad.

® En el caso de algunas entidades, dicha pertenencia se produce con el caracter de miembro o usuario principal (o
independiente) y en el de otras con el de miembro o usuario asociado, patrocinado por otro miembro principal (o por
miembros colectivos, en la terminologia tradicional).

* Todas las tarjetas de pago universales utilizadas en las operaciones domésticas en Espafia adscritas a los SMP son
tarjetas Visa o MasterCard y estan identificadas con alguna de dichas marcas, que es la que garantiza su interoperabilidad
con cualesquiera dispositivos de aceptacion (terminales de pago o cajeros automaticos) adscritos también a Visa o
MasterCard (0, como es habitual, a ambos), ademas de la marca del SMP al que pertenezca el emisor (tarjetas en marca
compartida o co-branding). Tanto las tarjetas como los dispositivos de aceptacion en el &mbito de los SMP estan, ademas,
basados en las especificaciones técnicas y funcionales propias de Visa o de MasterCard.
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internacionales, desarrollando su actividad en el &mbito domeéstico de las
operaciones de pago realizadas con tarjetas Visa y MasterCard en Espafia.

En este contexto, ademas de la fusiéon de los tres SMP en uno, que proveera sus
funciones actuales, el Pacto de Accionistas prevé que la entidad resultante afronte
las inversiones necesarias para desarrollar una aplicacién de pago propia, al objeto
de ofrecer un sistema de pago domeéstico con plenitud de funciones en competencia
con otros sistemas de pago, incluidos los sistemas internacionales.

Por tanto, con la operacion de concentracion desapareceria una de las
peculiaridades del sector de pagos con tarjeta espafol, dado que en los paises
de la Unién Europea lo mas habitual es que exista un unico SMP, con una
aplicaciéon de pago propia, en el que se integran todas las entidades
financieras que intermedian pagos con tarjeta.

Por otro lado, las entidades financieras accionistas de los SMP participan también en
el capital de las dos principales entidades de procesamiento existentes en Espafia
(REDSYS y CECABANK).

Por ello, existe una fuerte integracion vertical en el sector de los servicios de pago
con tarjeta, por cuanto las entidades financieras son los principales emisores de
tarjetas y adquirentes de las operaciones de pago, demandando los servicios de
sistemas de pago y procesamiento, necesarios para la realizacion de una
transaccion de pago, a los tres SMP y los dos principales procesadores presentes en
Espafa respectivamente, de los que son accionistas principales.

Para la adecuada valoracién de la concentracion, la CNMC requirié informacion
necesaria a terceros operadores, adjuntando la propuesta de compromisos de las
partes, con el fin de que pudieran asimismo valorar su idoneidad para resolver los
posibles obstaculos para el mantenimiento de la competencia efectiva que puedan
derivarse de la operacion.

ll. VALORACION y COMPROMISOS

La fusion de los SMP fortalecerd la integracién vertical implicita de toda la cadena de
valor de las operaciones de pago con tarjeta en Espafia. En todo caso, conviene
destacar que esta integracion vertical implicita ya era muy significativa con caracter
previo a la operacion de concentracion y esta limitada, en el sentido de que, con la
excepcion de SISTEMA 4B, ninguna entidad financiera controla individual o
conjuntamente ningin SMP ni procesador en Espafia.

La operacion tiene efectos horizontales en el mercado de la prestacion de servicios
de sistemas de pago con tarjeta a las operaciones domésticas realizadas con
tarjetas en Espafa ("mercado de la prestacion de servicios de sistemas de pago con
tarjeta”), en el que se encuentran activos los SMP, y efectos verticales en los
mercados de emisién de tarjetas de pago (mercado de emision) y de adquisicion de
transacciones de pago con tarjeta (mercado de adquisicidon) en Espafa, en los que
se encuentran activas las entidades financieras accionistas de los SMP y de la
entidad fusionada.

Asimismo, la operacién podria tener efectos en el mercado del procesamiento de las
operaciones de pago con tarjeta en Espafia (mercado del procesamiento), donde los
accionistas de los SMP son también los accionistas de los principales procesadores
en Espafia (REDSYS y CECABANK).
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II.1. Efectos en el mercado de la prestacion de servicios de sistemas de pago
con tarjeta en Espafia

La fusion de los tres SMP supondra la creacion de un Unico sistema que preste
servicios de sistemas de pago con tarjeta a las operaciones domésticas realizadas
por la practica totalidad de los proveedores de servicios de pago establecidos en
Espafia.

Se trata de un mercado que presenta importantes barreras de entrada derivadas de
las importantes economias de escala y de red que disfrutara el sistema de la entidad
resultante dificilmente replicables por terceros, por o que no parece que exista o
vaya a existir una alternativa real a la entidad resultante de la fusion en la prestacion
de dichos servicios en Espafia.

En este sentido, operadores como Visa y MasterCard que vienen prestando dichos
servicios aunque de forma marginal y, por lo general, vinculada a proveedores de
servicios de pago que poseen un volumen importante de transacciones
internacionales, no cuentan con suficientes economias de escala y de red en el
mercado doméstico para crear un sistema alternativo, al menos de forma inmediata®.

No obstante, es preciso tener presente que la competencia preexistente entre los
SMP es bastante limitada, por la nula o reducida movilidad de entidades bancarias
entre sistemas (que se ha limitado a la asociada a las concentraciones en el sector
bancario) y por la integracion vertical implicita existente entre emisores/adquirentes
de tarjetas, sistemas de pagos y procesadores.

En todo caso, ante la ausencia de una alternativa real a la prestacién de dichos
servicios a las operaciones domesticas realizadas en Espafia, al menos a corto
plazo, existen ciertos riesgos de que la entidad resultante sea utilizada por sus
principales accionistas para limitar la competencia en el sector de pagos con tarjeta.
En particular, los principales accionistas podrian tener la capacidad e incentivos
para:

a. obstaculizar o retrasar el acceso al sistema de nuevos miembros, cuando éstos
puedan ser una amenaza competitiva significativa por sus modelos de negocio
innovadores, etc.

b. utilizar las politicas comerciales del sistema como instrumento para influir,
controlar y limitar la capacidad competitiva de sus miembros, especialmente los
mas pequefios que estaban asociados a EURO 6000, que operaban en un
sistema adaptado a sus necesidades, pudiendo asimismo obstaculizar el
desarrollo de aquellas iniciativas innovadoras dentro de los pagos con tarjeta que

® Se trata, no obstante, de importantes operadores internacionales con gran capacidad competitiva que, potencialmente,
podrian estar en condiciones de crear un sistema alternativo, estableciendo menores precios y exigiendo menores garantias
a sus miembros, a través de subvenciones cruzadas con el resto de sus actividades en Espafia o a nivel internacional.
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no estén alineados con sus propios intereses, como es el caso del cashback® que
existe en paises de nuestro entorno’

c. aplicar medidas que directa o indirectamente limiten o condicionen la libertad de
sus_miembros para emitir tarjetas o realizar adquisiciones de pago fuera del
sistema.

Dado lo anterior, se debe contar con ciertas garantias que aseguren la neutralidad
del nuevo operador respecto de cualquiera de sus miembros (accionistas 0 no) y su
libertad de seleccidon de los sistemas y de las aplicaciones de pago a utilizar en
cada instrumento de pago o dispositivo de aceptacion que pongan en el mercado y
las operaciones con ellos realizadas, asi como respecto a los servicios que éstos
puedan ofrecer para satisfacer las necesidades de sus clientes (titulares de tarjetas
y COmercios).

A estos efectos, las partes han presentado una serie de compromisos en relacion
a

1- Acceso al sistema

Los compromisos sefialan que podran ser miembro del sistema todos aquellos
proveedores de servicios de pago que cumplan con los requisitos establecidos en
la normativa de aplicacidbn y cuya participacion sea aceptada por la entidad
resultante atendiendo a criterios de objetividad, no discriminacién vy
proporcionalidad, que no limitard el acceso mas all4 de lo que sea necesario para
prevenir riesgos especificos de liquidacién, riesgos operativos y riesgos de
explotacion para garantizar la estabilidad operativa y financiera del sistema.

La propuesta de compromisos prevé que la decisibn sobre la admision o
denegacion de acceso a nuevos miembros deberd adoptarse dentro del plazo
maximo de dos meses desde la solicitud formal de la entidad interesada, que ira
acompafada de los documentos que justifiguen su habilitacion legal para actuar
como proveedor de servicios de pago.

La propuesta de compromisos incluye una garantia adicional para aquellas
entidades solicitantes a las que el sistema haya denegado, de forma motivada y
debidamente justificada, el acceso, mediante el establecimiento de un mecanismo
de arbitraje ante la CNMC, que decidira sobre la controversia planteada,
comprometiéndose la sociedad a cumplir las resoluciones arbitrales definitivas que
adopte la CNMC al respecto.

Las cuotas de acceso de nuevos miembros del sistema tendran un importe en linea
con los importes medios habituales en los sistemas de pago con tarjeta de la Unién
Europea, y su importe no podra ser tal que tenga caracter disuasorio o constituya
un obstéaculo injustificado al acceso al sistema.

2- Servicios troncales a prestar por el sistema:

® Que permite al usuario final obtener efectivo a través de sus compras en un establecimiento comercial, sin necesidad de
acudir a un cajero automatico.

” De hecho, resulta muy relevante tener en cuenta que hasta el momento los SMP existentes en Espafia no han desarrollado
estas soluciones cashback, y el tnico operador que las ha sacado al mercado, ING (a través del servicio Twyp Cash), no ha
podido utilizar la infraestructura ni las reglas de los SMP, lo que ha aumentado claramente los costes de este operador
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a) Los notificantes se comprometen a que los servicios troncales de la sociedad no
seran obligatorios respecto de las operaciones que no hayan sido adscritas al
sistema de pago de la sociedad.

b) Ademas garantizan que solo sean soportados por todos los miembros los
servicios esencialmente troncales (relacionados con los estandares minimos
aprobados por el BCE) y que para el resto, que puedan considerarse troncales
pero solo en relacion a determinadas actividades, se establece un sistema de
retribucion que garantice la correcta imputacion de los costes vinculados a la
prestacion de dichos servicios, es decir sean soportados por las operaciones en
las que se utilicen aplicaciones de pago propias o servicios opcionales.

3- Servicios opcionales a prestar por el sistema®

a) Los servicios opcionales que se establezcan serdn accesibles a todos los
miembros que los soliciten y deberan ser facturados por separado a los
usuarios que los contraten, estableciéndose un sistema de retribucién que
garantice la correcta imputacion de los costes vinculados a su prestacion,
incluyendo una proporcion de los costes comunes, segun los recursos comunes
utilizados.

b) Para facilitar la participacion en dichos servicios, el sistema se compromete a
informar a todos sus miembros desde el primer pronunciamiento del Consejo de
Administracion, en relacion a cada servicio opcional, de la puesta en marcha de
los nuevos servicios y de las condiciones de su prestacion, lo que aporta
transparencia al procedimiento.

c) La propuesta de compromisos incluye el procedimiento que deberan seguir los
miembros del sistema para solicitar la prestacion de un servicio opcional:

e El Consejo de Administracidon de la entidad resultante aprobard o denegard,
de forma motivada, la prestacion de dicho servicio en el plazo maximo de tres
meses desde la presentacion formal de la solicitud.

e En caso de aprobacion, el Consejo de Administracion fijard el plazo previsto
como necesario para su efectiva implantacién, sin perjuicio de las revisiones
gue puedan producirse

e Como garantia adicional se incluye un procedimiento de arbitraje ante la
CNMC respecto a las controversias que puedan surgir entre la nueva entidad
y los miembros solicitantes de algun servicio opcional, cuya prestacion
hubiera sido denegada®. La sociedad estara obligada a someterse a los
arbitrajes que insten las sociedades solicitantes y a cumplir las resoluciones
arbitrales definitivas que pudieran adoptarse por la CNMC en relacién con
estas reclamaciones.

8 El sistema prestara servicios opcionales a aquellos miembros que lo soliciten, considerando como tales aquellos servicios
relacionados con la liquidacién y compensacion de operaciones de pago dentro del sistema y cuya prestacion sea viable sin
perturbar el funcionamiento de éste y sean solicitados por una o varias entidades miembros.

° También podran someterse, a la decisién arbitral de la CNMC las controversias relativas a la implantacién del servicio o a la
correlacion de las tarifas aplicadas a la prestacion de un servicio opcional con los costes correspondientes a su implantacion
y funcionamiento.
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II.2. Efectos sobre los mercados de emisidn, adquisicion y procesamiento de
pagos con tarjeta en Espafia

En principio, la operacion podria fomentar la competencia en los mercados de
emision y adquisicion en Espafia, por cuanto los proveedores de servicios de pago y
los usuarios finales dispondran de mayores alternativas en productos de tarjetas,
aplicaciones de pago y marcas de aceptacion, gracias a los nuevos desarrollos que
prevé hacer la entidad resultante, lo que redundara en mejoras en la calidad y las
condiciones de los servicios prestados.

El aumento de la presion competitiva podria ser superior en el mercado de
adquisicion, por cuanto los comerciantes tendran la capacidad de preseleccionar la
aplicacion de pago incluida en sus dispositivos de aceptacion, lo que incrementara
su poder negociador frente a las entidades financieras a la hora de establecer las
condiciones bajo las que éstos les presten los servicios de adquisicion (tasas de
descuento mas reducidas, primas, etc.).

No obstante, la operacién genera ciertos riesgos:

1. Riesqo de obstaculizacion de la seleccién de aplicaciones de pago
alternativas

La entidad resultante se puede convertir en un instrumento para influir en la
conducta de sus miembros en los mercados de emision y de adquisicion,
especialmente en relacion con la seleccién de las aplicaciones de pago a utilizar en
cada transaccion Algunas respuestas al test de mercado sefialan que existe un alto
riesgo de que las aplicaciones alternativas al nuevo sistema se vean discriminadas
en ellos totalmente o, al menos, respecto a las operaciones domésticas.

Estos riesgos son menores en el mercado de emision de tarjetas en Espafa, dado
que las aplicaciones de pago de Visa o Mastercard resultan muy relevantes de cara
a que los usuarios finales puedan hacer transacciones fuera de Espafia, ya sea de
forma fisica o en compras online.

En cambio, en el mercado de adquisicidbn de pagos con tarjeta en Espafia, estos
riesgos pueden ser mayores, especialmente en relacion con las tarjetas con dos
aplicaciones preinstaladas, pues los accionistas del sistema pueden tener la
capacidad e incentivos para utilizar su control del mercado de adquisicion de pagos
con tarjeta en Espafia para limitar la capacidad e incentivos de los comercios para
utilizar de forma autbnoma su derecho regulatorio de preseleccion en beneficio de
aplicaciones de pago rivales.

En este contexto, los compromisos:
a) Garantizan la libertad de las entidades miembros, mediante:

e La posibilidad de adscribir 0 no al sistema de pago de la sociedad la totalidad
o solo una parte de sus instrumentos de pago o dispositivos de aceptacion y
las operaciones con ellos realizadas.
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e Los costes derivados del funcionamiento de las aplicaciones de pago propias
de la sociedad serdn sufragados Unicamente por las entidades miembro en
cuyas operaciones de pago se hubieran utilizado dichas aplicaciones™®.

b) Garantizan la libertad de eleccion por parte del ordenante del pago, mediante:

e El compromiso a que las entidades emisoras podran incorporar en las
tarjetas las aplicaciones de pago propias junto con las de otro u otros
sistemas de pago (cobadging).

¢ la obligacion de que las entidades miembros implanten en sus dispositivos de
aceptacion (TPV y cajeros) los procedimientos técnicos adecuados para que
los ordenantes puedan tomar la decision final efectiva sobre la aplicacion de
pago utilizada en la operacion®*.

c) Garantizan expresamente la libertad de los beneficiarios (comercios) que hayan
preinstalado una aplicacion de pago en sus TPV, de cambiar dicha preseleccion
en cualquier momento, de forma inmediata y sin coste alguno para ellos.

2. Riesgo de coordinacion en los mercados de emision vy adquisicion de
pagos con tarjeta

Por otra parte, la operativa de la entidad resultante puede generar riesgos de
coordinacion del comportamiento competitivo de las entidades bancarias
miembros del sistema en los mercados de emisién y adquisicibn de pagos con
tarjeta en Espafia, al ampliarse la integracion vertical implicita y al desarrollarse en
el seno de la entidad resultante una aplicacion de pago propia, que puede
incrementar la capacidad e incentivos de los miembros del nuevo sistema para
realizar esta coordinacion. Esta coordinacion podria producirse o facilitarse como
consecuencia de hipotéticos intercambios de informacion comercial sensible que
pudiera darse entre ellas a través del sistema.

A este respecto, esta Direccion de Competencia entiende que se deben establecer
mecanismos encaminados a evitar que se produzca un flujo de informacion
comercial sensible entre las entidades miembros del sistema y entre las
aplicaciones de pago propias y las de terceros

Para evitarlo, los compromisos incluyen una serie de mecanismos para evitar flujo
de informacion sensible. En particular, la sociedad establecera en el ambito de
todos sus servicios un sistema de estanqueidad de la informacion que garantice
gue la informacién desagregada sobre la actividad de cada una de las entidades
miembros no sea difundida a las restantes ni a sus representantes en los 6rganos
de administracion o de direccién de la sociedad. Adicionalmente, los compromisos
prevén que los directivos y el personal de la sociedad que tenga acceso a
informacion comercial sensible seran independientes de cualquiera de dichas

19 A tal efecto se establecera una tarifa complementaria por el uso de las aplicaciones de pago de la sociedad, que incluira la
parte proporcional de los servicios comunes utilizados, en proporcién al volumen de actividad de los miembros en
operaciones de pago en que se hayan utilizado dichas aplicaciones. Ello sin perjuicio de la aplicacion a todos los miembros
en el primer ejercicio de actividad de la sociedad de una cuota fija extraordinaria destinada a financiar las inversiones
necesarias para la disponibilidad de las referidas aplicaciones.

YEn los términos establecidos en el articulo 8.6 del Reglamento (UE) 2015/751
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entidades y estaran sujetos a la suscripcion de un acuerdo de confidencialidad con
la sociedad.

3. Riesgo de exclusion en el mercado de procesamiento de pagos

El mercado del procesamiento de pagos con tarjeta en Espafia, especialmente
sensible en Espafa, por cuanto en la practica solo existen dos entidades capaces de
realizar esas funciones, por lo que tras la operacién existe el riesgo de que
CECABANK vea reducida su actividad, en la medida que su escala es muy limitada
y su actividad ha estado tradicionalmente asociada al sistema de pagos con tarjeta
Euro 6000, que desaparecera como entidad independiente tras la concentracion.

Los compromisos garantizan que las entidades miembros tendran plena libertad
para seleccionar la entidad de procesamiento que haya de prestarles los servicios de
esta naturaleza, que podra ser distinto al de otras entidades miembros o con el que,
en su caso, preste servicios a la entidad gestora del sistema. A este respecto, el
sistema no impondra condiciones discriminatorias 0 que no sean objetivas entre
dichas entidades, que en todo caso deberan cumplir la exigencia de
interoperabilidad™?.

Los compromisos tendran una duracion de cinco afios a partir del dia siguiente al de
la inscripcion de la escritura de fusion en el Registro Mercantil, aunque este periodo
podria prorrogarse por tres aflos mas, y se incluyen obligaciones de reportes de
informacion a la CNMC para garantizar una adecuada vigilancia de los compromisos
adquiridos.

12 Establecida en el articulo 7.5 del Reglamento UE 2015/751.



