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adquirencia se queda sin ofertas

M El retiro del banco se
produce en medio de
cambios regulatorios
que impactaron
la valorizacion de
la firma, en un
escenario de mayor
presiéon competitiva
y menor capacidad
de fijacion de
precios.

POR SOFIA FUENTES

Después de casi tres afnos en
vitrina con el cartel “se vende” -y
cuando el mercado daba por hecho
que el proceso entraba en su recta
final- laventa de Transbank vuelve
a su punto de partida.

Recientemente, Scotiabank de-
cidid retirarse de la negociacién,
cuando todo parecia estar encami-
nado para hacerse de la compaiiia.

De acuerdo con al menos tres
fuentes consultadas por DF, en
los ultimos meses la entidad ca-
nadiense habia intensificado las
conversaciones a través del banco
de inversidon a cargo del proceso,
JPMorgan, junto con los estudios
de abogados de ambas partes. Sin
embargo, finalmente Bank of Nova
Scotia -matriz de Scotiabank en
Toronto- liderada por su CEO Scott
Thomson, opté por desistir de la
adquisicién.

La propuesta en discusion con-
templaba un monto cercano a los
USS 500 millones por Transbank.

Las razones del retiro

Y ese precio fue precisamente el
factor clave que llevé a Thomson a
no dar el paso final.

La decisién se da en un contexto
en que, a comienzos de ano, la
Corte Suprema habia ratificado
el sistema tarifario de Transbank
para sus servicios de adquirencia de
tarjetas de pago, lo que daba -en
teoria- mayores certezas al negocio.

Elesquema permite avanzar hacia
una desregulacion de las tarifas del
margen adquirente luego de que
la compania dejara de tener una
posicion predominante, debiendo
registrar durante seis meses se-
guidos una participacién inferior
al 50% del mercado, medida en
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MILLONES

ERA EL MONTO DE LA
TRANSACCION.

numero de transacciones. A junio
de 2024 mantenia cerca del 60%.

De acuerdo con distintas fuentes,
este nuevo escenario —-de mayor
competencia y menor capacidad
de fijacién de precios- redujo las
expectativas de ingresos futuros
y, con ello, la valorizacion de la

firma por debajo de lo que se estaba
negociando, lo que llevé a la matriz
canadiense a retirar su oferta.
Pero no fue el Gnico elemento
que considerd el banco. A esto se
sumé un menor dinamismo en su

negocio, mientras sus competidores
crecen en el negocio.

Porejemplo, Getnet de Santander
-principal competidor- cerré 2025
con utilidades por $ 49.508 millones,
mientras que Transbank registrd
ganancias por $ 29.326 millones,
aunque estas son 124,5% superiores
a las obtenidas en 2024.

Personas cercanas al proceso ase-
guran que ambas partes avanzaron
en lanegociacion de las cldusulas del
contrato, pero las posiciones nunca
lograron llegar a puerto. Mientras
Scotiabank no estaba dispuesto a
pagar el monto definido, los accio-
nistas de Transbank no accedieron
a ajustar el precio a la baja.

La propiedad de la principal red
de adquirencia del pais se distribuye
entre Banco de Chile (26,16%), San-
tander (25%), Scotiabank (22,69%)
y los bancos Itat, Bciy BancoEstado

(con 8,72%).

En lareciente junta de accionistas
de Banco de Chile, el presidente de
1a entidad, Pablo Granifo, abordd
el proceso y afirmd: “No la vamos
a regalar, ni se la vamos a vender
a cualquiera”.

Enlamisma instancia, el gerente
general de la entidad, Eduardo
Ebensperger, sostuvoque “lamenta—
blemente ha sido complejo, porque
Transbank hace poquito logré ser
una empresa competitiva”, en
alusién a la reciente ratificacién
tarifaria.

A su juicio, esto “ha complicado
y ha hecho un proceso mucho més
largo. Y efectivamente, mucho mds
largo de lo que esperabamos”.

Tanto Scotiabank como Transbank
declinaron hacer comentarios para
esta nota.

Los cambios en
el mercado

Fue en 2023 cuando el entonces
ministro de Hacienda, Mario Marcel,
junto con el presidente de la Aso-
ciacion de Bancos e Instituciones

Financieras (Abif), José Manuel
Mena, anunciaron que los bancos
accionistas de Transbank iniciarian
la venta de su participacion, en
el marco de la implementacién
del modelo de cuatro partes en el
sistema de pagos.

Desde entonces, tanto el proceso
de venta como el desempeno de la
compaiifa han atravesado muiltiples
etapas y ajustes, en linea con los
cambios regulatorios y competitivos
del sector.

Con la entrada en vigor de este
modelo, el negocio de Transbank ha
ido perdiendo terreno, en paralelo
ala irrupcion de nuevos actores que
han desafiado su posicion histdrica.

Enlos tltimos afios, laadquirencia
ha visto una mayor competencia
con la entrada de operadores como
Getnet, de Banco Santander, ade-
mds de iniciativas impulsadas por
BancoEstado con CompreAqui, Bci
con Bci Pagos y Mercado Libre con
Mercado Pago.

Con todo, Transbank atin lidera
ampliamente el mercado local en
cuanto a transacciones.



