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Resumen

En este trabajo se presenta un plan de negocios basado en la adopcion de la criptomoneda Ethereum
o Ether (ETH) como moneda y medio de pago en Chile para la empresa CryptoMarket, la cual es
pionera en el inicio de operaciones de compra — venta de Ether en Chile y otros mercados de la region
Sudamericana, en su estrategia busca convertirse en una de las empresas mas usadas de pagos con

criptomonedas.

Algunos datos que sustentan el desarrollo de este plan, es la adopcion del 47% de equipos
smartphones en el mercado chileno, el crecimiento constante del mercado e-commerce, cerrando el
ano 2016 con un 15% y ventas superiores a los US $24 mil millones de délares, asimismo el uso
de internet que posee una penetracion del 90%. Por otro lado, el uso de la red de pagos electronicos
en Chile posee altas comisiones para los comercios que van desde el 1% hasta el 3%, mientras
que para el comprador el subsidio en el pago electrdnico es un incentivo. Sin embargo, se requiere
de elevados indices de inclusion financiera y si bien en Chile el 98% de su poblacién adulta (mayor
a 15 anos) tiene al menos un producto financiero bancario, sélo el 58% de la poblacién tendria
un nivel de inclusién superior. Existiendo asi un clima propicio de oportunidades y desafios de

proveer servicios basados en las tecnologias, factor principal de competitividad en la era digital.

Como conclusiones principales, se determina que legalmente las criptomonedas no forman parte del
marco regulador chileno, no existe una legislacion que prohiba o establezca su funcionamiento,
tampoco existen iniciativas formales de un sistema de pagos basado en criptomonedas, pese a que
las cotas de mercado son relevantes y por ser una oferta basada en tecnologias se lograra competir
con un menor precio de 0,7% de comision por transaccion. En cuanto a los indicadores del proyecto,
se logra financiar y generar retornos positivos en los 3 primeros afios de evaluacion, con una tasa de
descuento de 21,2%, el Valor Actual Neto de las Inversiones es de CLP $2,201,322.

Finalmente, para el éxito de este proyecto, es necesario enfrentar a su competidor directo (Transbank)
y para ello se requiere de la inyeccion de incentivos para dinamizar el mercado con una nueva
tecnologia que entregue los beneficios de bienestar a las personas como eje central y mantener una

constante supervision de las politicas de gobierno con relacién a las criptomonedas.
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1. Introduccion

La mayor motivacion de elaborar un proyecto de tesis basado en criptomonedas es la transformacion
y revolucion que han tenido algunos negocios como el transporte, la hoteleria y la educacion con la
aparicion de nuevas tecnologias por el uso del internet, cuya conectividad permite acercar personas
con una necesidad, las redes sociales han sido un enclave importante en la generacion de nuevos

servicios con el uso de aplicaciones para teléfonos smartphones.

El dinero, recurso necesario entre los seres humanos para realizar transacciones y adquirir bienes y
servicios, también ha venido cambiando, si comparamos cémo se efectuaban las transacciones hace
2,500 afios, a.C. versus la era actual, pero el surgimiento del dinero electronico, tarjetas de crédito y
transacciones rapidas, data desde hace varias décadas. Entonces, nace el interés en las
criptomonedas, la moneda digital que junto a su tecnologia del uso de una red P2P- Peer to Peer —
Punto a Punto (establece la interaccion de un individuo con otros sin intermediacion), permite
proporcionar servicios financieros rapidos, seguros, baratos y promete revolucionar el mercado del
dinero, Bitcoin y Ether son ejemplos de algunas de ellas, uno de los mayores inventos del hombre y
de la tecnologia que las sustenta, es posiblemente la siguiente revolucion tecnoldgica, junto con
inteligencia artificial. La moneda Ether fue fundada en el afio 2015 por Vitalik Buterin y en el primer

afio de operacion registro 125,000 transacciones, que superd los 15 millones de délares.

Por otro lado, es de gran interés para la autora de este trabajo, la busqueda de oportunidades de
negocios que generen beneficios a las personas y hagan su vida mas simple, millones de personas
no tienen una cuenta bancaria. En Chile el nimero de personas mayores a 15 afios bancarizadas
(con productos superiores, excluyendo cuentas Rut) alcanza el 58%, en América Latina este nimero
disminuye en promedio a 51%, mientras que en los paises de la OCDE alcanza el 94%. Sin embargo,
el resultado es aun més desalentador si vemos que en Chile solo el 32% de la poblacién adulta ha
usado efectivamente su cuenta, retirando dinero mas de 3 veces al mes, frente al 23 % de América
Latina y el 66% de los paises de la OCDE, "Una nueva mirada a la inclusién financiera en Chile"
(Cristian Cuevas Valdés, ESE Business School, Universidad de los Andes, 2016, p. 78) !

1 Cristian Cuevas Valdés (abril 2016), Una nueva mirada a la inclusién financiera en Chile.
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Este trabajo, consiste en elaborar un plan de negocios para CrytptoMarket, emprendimiento creado
en Chile en el afio 2016 y que cuenta con presencia en cinco paises, Chile, Argentina, Colombia,
Espafia y Brasil. La empresa participa de lineas de productos en estos mercados. Por un lado, ofrece
servicios de trading de valores digitales (compra y venta) en Ether y también participa del negocio de
transferencia de dinero nacional e internacional con el uso de Ether. En su reciente estrategia, ha
decidido participar del mercado de medios de pago, usando Ether para realizar el pago de bienes 'y
servicios, a través de alianzas con socios comerciales con la red de comercios. La compafia posee
mas de 19,000 usuarios que han invertido en esta moneda, de los cuales el 50 % pertenece a Chile,
un 14% a Brasil, un 10% son transacciones realizadas desde Argentina, un 5% desde Colombia y el
restante 19% de las operaciones son realizadas desde otros 80 paises. La compaiiia es pionera en
el mercado de Ether en Sudamérica, permitiéndole a la regién acceder a comprar Ether con diversas
divisas (peso chileno, peso argentino, ddlar, y recientemente euros con la apertura de su sede en

Espafia).

CryptoMarket en su busqueda constante de creacion de valor, incorpor6 un reciente desarrollo de
una API (Aplication Programming Interface), que le permitira llevar a cabo el modelo de integracién
con plataformas e-commerce para efectuar transacciones de pagos con comercios, por lo que el
comercio minorista 0 una persona particular que proporciona un servicio podra ofrecer a sus clientes

una opcién mas de pago con Ether y recibira moneda local; es decir, pesos chilenos.

En el mercado chileno, algunas startups del ecosistema de criptomonedas han implementado este
modelo de negocio, pero no se han obtenido los resultados esperados de creacién de valor, ya que
no ha existido una estrategia clara y estructurada que permita desarrollar dicha estrategia, ademas
de otros factores criticos que no fueron tomados en cuenta, los que comentaremos en el desarrollo

de esta tesis.

Desde esta perspectiva, este plan de negocios pretende determinar la viabilidad del uso de las
criptomonedas como moneda y medio de pago, a través de la integracién via e-commerce y
‘pasarelas” o plataformas capturadoras de pago de comercios en Chile 0 en canales directos

presenciales de tiendas propias.



2. Marco Conceptual

La presente tesis, busca analizar la factibilidad de adoptar en Chile el uso de la criptomoneda Ether
como medio de pago a través de CryptoMarket, empresa que actualmente ofrece servicios de trading
o intercambio (compra - venta) de Ether y transferencia de valor en el mercado chileno. En este
trabajo, se pretende ademas determinar el momento que vive el pais en el uso de monedas digitales,
puesto que es un mercado que se encuentra en un estado muy incipiente, debido a los intereses
contrapuestos que existen, pues su funcionamiento se realiza sin la existencia de un Banco Central

que emita y regule la moneda.

Para lo anterior, se desarrollara un plan de negocios que tiene como objetivo facilitar la toma de
decisiones basada en las estrategias, tacticas, modelo operacional y andlisis del entorno politico,
economico, social, tecnoldgico y legal de esta idea de negocio para determinar su viabilidad y

rentabilidad financiera.

El plan de negocio tendra como marco conceptual el uso de herramientas y modelos existentes, tales
como la Metodologia del Modelo de Negocios Canvas, creada por Alexander Osterwalder para
conocer la creacion de valor de la empresa, a través de 9 elementos basicos que explican la forma
en que operara la empresa para generar sus ingresos, los cuales son: Propuesta de Valor,
Segmentos de Clientes, Relacién con el Cliente, Canales de Distribucién, Fuentes de Ingresos,

Estructura de Costos, Recursos Claves, Actividades Claves, Socios Claves.

Se efectuara ademas un estudio de mercado mediante técnicas de Investigacion de Mercado, el
desarrollo del marketing estratégico del profesor Roger J. Best que establece un proceso estructurado
de un plan de marketing, mediante el analisis STP (Segmentacidn, Targeting y Posicionamiento) se
determinara el mercado objetivo con base en la segmentacién de mercado, definicidon del mercado
objetivo y posicionamiento del servicio, se definira el producto, precio, punto de venta, promocién,
asi como las percepciones y conductas del consumidor, la demanda a disputar (dato relevante, ya
que condiciona los flujos de caja del proyecto), la oferta existente, el tipo de mercado o sector a
conquistar en el cual se va a competir, las limitaciones o barreras que pudiesen existir para

comercializar el producto.



Bajo el esquema de las Cinco fuerzas de Michael Porter, se estudiaran los cinco factores para
analizar la industria: la rivalidad de los competidores, la amenaza de nuevos competidores, el poder
negociador de los compradores, la amenaza de sustitutos y el poder negociador de los proveedores.
El profesor Porter, en su planteamiento captura las principales fuerzas externas y abarca la

estrategia, el entorno, la rentabilidad y la estructura.

Ademas, se definira un plan operacional, estructurando los procesos clave, las capacidades y
recursos del proyecto, asi como la estructura organizacional, basado en el libro de texto del autor

Dominguez José Antonio, Direccion de operaciones.

Por otro lado, dado que las caracteristicas de los negocios tecnologicos poseen alto grado de
dinamismo, se especificaran las metas y proyecciones con un horizonte de tiempo de tres afios, se
cuantificaran los ingresos esperados del negocio, se determinaran las necesidades de capital y se
realizara la evaluacion economica - financiera, el analisis de sensibilidad y de riesgo, asi como la
rentabilidad y viabilidad de esta nueva linea de negocios. Para ello, se utilizara como guia en el libro
Preparacion y Evaluacién de Proyectos de los profesores Eduardo Contreras y Christian Diez que

contiene un enfoque integrado en el disefio y evaluacion de proyectos.

Adicionalmente, el plan de negocio contendré las opiniones de expertos recopiladas de entrevistas,

asistencias a webinars y charlas.

3. Descripcion del Tema por Abordar y Preguntas Claves a Responder

En Chile se empiezan a descubrir timidamente las inversiones en moneda digital, pero su uso como
medio de pago es practicamente nulo, con esta tesis se dara a conocer la situacion actual de la
criptomoneda Ether, los modelos de negocio operando en el mercado en moneda tradicional, el uso
escaso de criptomonedas en comercios, se analizaran sus limitaciones, ventajas, se realizara un
benchmark con la moneda digital Bitcoin (primera moneda, la més fuerte en el mundo y mas popular
dentro de las criptomonedas) y Transbank, principal actor del mercado en el procesamiento de pagos,
se disefiara un plan de negocios para desarrollar una solucién de integracion mediante e-commerce,
basada en la confianza y en las alianzas para expandir la oferta en la cadena de valor del cliente y

mejorar sus economias.



Como parte de la propuesta de valor, se analizaran las disposiciones legales de la regulacion vigente
relativa a los medios de pago, a las criptomonedas y a la intermediacion por terceros para operar y
procesar pagos, las disposiciones establecidas para las entidades financieras que establece la ley
chilena controladas por el Banco Central por medio de la SBIF (Superintendencia de Bancos e
Instituciones Financieras), la UAF (Unidad de Anélisis Financiero), la prevencion de la politica de
AML (Anti-Money Laundering) y KYC (Know Your Customer) por sus siglas en inglés, asi como la
auto-regulacién, buenas préacticas y los arbitrajes que ha establecido CryptoMarket como mecanismo
de transparencia y seguridad, dado que las monedas digitales son descentralizadas; es decir, son

libres de intermediarios, no cuentan con el respaldo de un Banco Central.

Por otro lado, dado que las monedas digitales se sustentan en la tecnologia blockchain, se analizara
el entorno tecnoldgico para determinar la etapa de madurez en la que se encuentra dicha tecnologia,
si sobrevivira y se mantendra dentro de las tecnologias lideres en innovacién y transformacion o
morira en el proceso. Asimismo, se conocera en el contexto tecnoldgico la penetracion de uso de
internet, el uso de equipos smartphones y las plataformas e-commerce, dada la dependencia que

tienen las criptomonedas en estas tecnologias.

a. Preguntas Claves
i. Contexto Externo:
¢ Quiénes son los potenciales clientes de las monedas digitales?
¢ Quiénes son los competidores?
¢ Cual es el numero de transacciones que se transan en el mercado?
¢ Qué modelos de negocios se encuentran operando en el mercado?
¢ Cuales son las oportunidades y amenazas de un modelo basado en moneda digital?

¢ Existe necesidad de uso de moneda digital en Chile?

ii. Modelo de negocio a definir como propuesta de valor
¢ Los modelos de negocios actuales, resuelven las necesidades de los consumidores?
¢ Es viable implementar un modelo de negocios basado en moneda digital?
. Cuales son las competencias esenciales tangibles e intangibles para alcanzar la
posicion competitiva deseable?
¢ Como reaccionara el mercado ante la propuesta de valor planteada?



¢ En qué sector se enmarca el servicio que prestara la empresa?

¢ Como debe ser el desempefio del modelo de negocio para superar a los rivales y
capturar market share del mercado existente?

¢ Qué caracteristicas especiales tiene la solucion o servicio propuesto?

¢ Cual es el valor o elementos que nunca fueron ofrecidos y que deben existir tanto para
compradores y comercios?

¢ Cuales son las limitaciones para actuar dentro del mercado?

¢ Cuales son los elementos clave que incentivan el uso de la criptomoneda Ether?

¢ Cual es sera la estrategia de comercializacién?

¢ Por qué accederian los comercios y clientes finales a usar la criptomoneda Ether?

4. Alcance

En el presente trabajo, se realizara el plan de negocios para evaluar la factibilidad de adoptar en
Chile el uso de la criptomoneda Ether como moneda y medio de pago en comercios afiliados, el cual

abarcara y sera investigado desde las siguientes perspectivas:

1) ¢Existen restricciones o vacios en la ley chilena en el uso de las criptomonedas digitales
como medio de pago, tanto en el sistema impositivo, de seguridad y otras regulaciones?

2) ¢Es Chile un pais atractivo para el uso de criptomonedas digitales?

3) ¢Cdomo se crea valor con el uso de las criptomonedas digitales?

4) ¢ Es viable y rentable un modelo de negocio basado en medios de pago con criptomonedas?

Este trabajo no contempla la implementacion del medio de pago mediante Ether, ni abarca la
descripcion del funcionamiento del mercado financiero de acciones o la actividad de acciones, no
esta orientado a las matematicas o algoritmos que se desarrollan en el contexto de la generacion del
dinero digital; es decir, no explicara el funcionamiento en detalle de la tecnologia blockchain para el
minado (referido a la creacion) de la criptomoneda Ether, no busca impulsar el aumento del volumen
de transacciones de Ether para inversién o trading. El trabajo estara basado en la linea de la
investigacion de tipo cualitativa, descriptiva, documental y del disefio de un plan de negocios que

determine la factibilidad de uso de la criptomoneda Ether como moneda y medio de pago en



comercios; es decir, el alcance presentara la primera hipétesis del plan de negocio y no

necesariamente podria ser la forma final de implementacion por parte de la empresa.

5. Objetivos

5.1. Objetivo General

Desarrollar un plan de negocio para la empresa CryptoMarket basado en la criptomoneda Ether como

una posibilidad de pago de bienes y servicios en comercios.

5.2. Objetivos Especificos

1. Evaluar la viabilidad técnico-economica y legal del uso de la criptomoneda Ether como medio
de pago.

2. ldentificar nuevos nichos de mercado del pago de bienes y servicios con la criptomoneda
Ether que compita con los mecanismos tradicionales de medios electrdnicos.

3. Determinar la generacidn de valor que capturaria el comercio que incorpore como medio de
pago la criptomoneda Ether, asi como el usuario.

4. Evaluar la difusién del uso de las criptomonedas en el comercio por medio de la integracion

con plataformas e-commerce, estudiando la realidad del mercado local.

6. Metodologia

La metodologia aplicada en este plan de negocios fue llevada a cabo a través de entrevistas a
expertos, con bibliografia consultada acerca de las criptomonedas, de la tecnologia blockchain,
mediante informacion complementaria en sitios de busqueda en la web, realizando un estudio de
investigacion de mercado, consultas en sitios web del gobierno y sera desarrollada segun se detalla

a continuacion:



6.1. Descripcion de la Organizacion

Se llevara a cabo la descripcién de la empresa, su core business, vision, mision, valores, estructura

organizativa y como ha sido su crecimiento.

6.2. Analisis del Entorno Interno y Externo

En este capitulo, se realizara un analisis FODA para determinar los factores que generan valor para
el cliente, las fortalezas y debilidades con relacion al competidor, asi como las oportunidades y

amenazas que puedan afectar la rentabilidad de largo plazo de la industria.

Para complementar se hara un analisis PESTEL (Politico, Econoémico, Social, Tecnoldgico, Ecoldgico
y Legal) del entorno del negocio que se esta evaluando, por las caracteristicas especiales de esta
tesis, se profundizara en algunos drivers del contexto econdmico, tecnoldgico y legal, por lo que se
analizaran variables qucle pudiesen afectar al negocio para anticipar posibles cambios o resguardos

que deba realizar la empresa.

Adicionalmente, se efectuara el analisis de la metodologia Canvas para determinar la captura de
valor con el negocio, el analisis de las 3C’s (Compafia, Competencia y Cliente) y finalmente, se
analizara la industria mediante las cinco fuerzas de Porter para definir la intensidad de cada una de

las fuerzas del modelo y determinar si es una industria rentable en el largo de plazo.

6.3. Descripcion del Mercado

En este capitulo, se dimensionara el tamafio de mercado de las criptomonedas tanto de Bitcoin como
de Ether para focalizarnos en esta Ultima, se analizaran las tendencias en el uso de las criptomonedas
como moneda y medio de pago para palpar el mercado, a través de la integracion de los comercios
via e-commerce y entender a los distintos actores, la diferenciacion con los competidores y marcas

relacionadas.

Se llevara a cabo un andlisis de los competidores, sus productos, ofertas, precios, su estrategia, el
mercado que atienden, las necesidades que cubren, sus ventajas competitivas, entre otras

consideraciones.



Al mismo tiempo, se validara el mercado a través de un estudio de investigacion de mercado para el
uso de criptomonedas para posteriormente analizar sus hallazgos y los factores a tomar en cuenta

en la configuracion de la propuesta de valor.

6.4. Plan de Marketing

En este punto, se abordara el plan de marketing estratégico y operacional para incentivar y generar
el uso de la criptomoneda Ether, determinando los beneficios y/o necesidades a cubrir, se
desarrollara el modelo de negocios y la estimacion de ingresos, se caracterizaran los segmentos y la
eleccion de los segmentos target, se determinara la situacion y proyeccion del mercado, se analizara
la posicion competitiva de la empresa CryptoMarket en Chile y sus proyecciones futuras de
crecimiento, su identidad de marca y difusion del modelo de negocio, la estrategia de
posicionamiento, se abordard el marketing mix; es decir, el producto, precio, punto de venta,

promocion y acciones de marketing encaminadas para el cumplimiento del plan.

6.5. Plan de Operaciones, RRHH y Estructura Organizacional

Se detallara el funcionamiento técnico del modelo de negocio utilizando la criptomoneda Ether para
efectuar un pago mediante la integracién de los sistemas del cliente potencial y la API desarrollada
por CryptoMarket, se definiran los procesos estratégicos y de soporte que generen valor mediante el
cual se satisface el mercado, asi como la planificacién estratégica, analizando las variables clave del
entorno interno y externo para la configuracion de las operaciones y la capacidad competitiva de la

empresa.

En este capitulo, también se describira el equipo organizacional requerido para la ejecucion y gestion
del plan de negocios, actualmente CryptoMarket posee un equipo multidisciplinario operando, se
analizara si para el desarrollo de este plan, sera necesario contar con estructura adicional de forma

interna o de manera externalizada.



6.6. Plan Financiero

Se plantearan supuestos de crecimiento, basados en los objetivos de penetracién del mercado a
conquistar y el ingreso 0 margen esperado en esta linea de negocios, por lo que se estableceran los
requerimientos de capital y las posibles fuentes de financiamiento, aportes de los socios, retorno de

la inversién de capitales y flujos de caja futuros.

6.7. Analisis de Sensibilidad

Elaborado el plan financiero, se analizara el riesgo en distintos escenarios (pesimista/optimista) para

evaluar si se trata de una inversion riesgosa o desventajosa.

7. Descripcion de la Organizacion

7.1. Descripcion de la Organizacion

CryptoMarket fue fundada en Chile en el afio 2016 por el ingeniero en tecnologias de informacion
Rafael Meruane y el abogado Martin Jofré, es un emprendimiento de capital chileno que nace como
una start up apoyada por CORFO (Corporacién de Fomento a la Produccion), instalando un nuevo

mercado de valores digitales.

Es el primer mercado en Sudamérica de Ethereum o Ether (ETH) como se le conoce y surge con el
objetivo de dar acceso a esta nueva economia colaborativa a millones de latinoamericanos que no
tienen acceso a productos financieros y para proveer de una solucién mas econdémica y sustentable
a comercios y usuarios cuyos costos de comisién o intermediacién por parte de los bancos o

procesadores de pago son significativos, los cuales daremos a conocer mas adelante.

Actualmente CryptoMarket brinda servicios de trading o compra-venta de Ether, asi como la
transferencia de valor con Ether, moneda digital que es generada a través de la tecnologia Blockchain
utilizada por CryptoMarket, la cual pretende generar cambios disruptivos en la sociedad, asegurando
que cualquier persona o empresa independiente del pais, idioma o cultura pueda intercambiar sus

valores digitales de forma rapida, segura, econdmica, simple e inclusiva, a través de la red de internet.
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La empresa ha logrado destacarse como una empresa financiera disruptiva por su capacidad de
innovacion, su equipo humano se caracteriza por ser innovador y multidisciplinario, destacandose
profesionales de las areas de ingenieria, finanzas y leyes, con un alto compromiso de entregar el

mejor servicio.

7.2. Mision

La misién de la empresa es conectar a Sudamérica a un nuevo sistema financiero, transparente e

inclusivo, potenciado con la tecnologia blockchain.

7.3. Vision

La vision de la empresa es ser lider en el mercado latinoamericano de mayor inversion y uso de la
criptomoneda Ether, conectando a 600 millones de personas a nuevos y diferentes servicios y

oportunidades de inclusion financiera.

7.4. Valores Corporativos

Los valores de CryptoMarket son:

La simplicidad para desarrollar las mejores funcionalidades para una estructura de informaciéon
intuitiva y clara, la optimizacién de la plataforma para acceder a la informacién desde cualquier

dispositivo, asi como la entrega de informacion relevante a través de los sistemas de notificaciones.

La confianza para verificar la identidad de los clientes con los més rigurosos protocolos, solicitando
toda la documentacion necesaria, la verificacién del origen de todos los fondos que ingresan al
sistema, reintegrando los fondos cuya titularidad no pudiese ser acreditada, sélo recibe fondos
mediante transferencias bancarias, efectuando el control total de los activos digitales de los clientes,
los cuales estan custodiados de forma privada y segura, estando disponibles para su operacion los
365 dias del afio.
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La seguridad del mas alto nivel, con los mas estrictos protocolos de seguridad en la plataforma de
CryptoMarket, cada transaccion es cifrada, almacenada, auditada y validada por multiples servidores
redundantes, seguridad en los fondos resguardados, los cuales estan almacenados en contratos
inteligentes multisignature (multifirma), seguridad en la proteccion de datos, la plataforma se
encuentra en servidores dedicados totalmente encriptados, en Nuremberg — Alemania con cerco
perimetral, y cuyos accesos estan estrictamente controlados, seguridad en el cold safe, la plataforma
opera con un sistema de aprovisionamiento que almacena el exceso de reservas en una cuenta
multisignature offline (cold wallet), y los fondos fuera de linea, cada contrasefia esta dividida y
encriptada en distintos almacenajes seguros, seguridad en la autenticacion de dos pasos donde es
resguardado cada acceso y retiro de fondos de la cuenta, seguridad de datos de usuarios respaldado
con toda la informacion de clientes, incluyendo documentos de verificacién y datos de usuarios es

cifrada y almacenada en sus servidores seguros.

7.5. Resultados Esperados y Factores Criticos de Exito

Los factores de éxito del desarrollo del negocio de la empresa se basan en:

e Clientes: Contar con los clientes e identificar al nicho de mercado que confie en la
adquisicion y uso de la criptomoneda, pagando bienes y servicios en Ether.

e Legislacion y normativa: Si bien las criptomonedas no son emitidas por el Banco Central,
los organismos que regulan la actividad de CryptoMarket y de sus competidores,
proporcionan las garantias de auditoria y control para generarle confianza a sus usuarios,
que exista pronunciamiento de las autoridades sobre el uso de las criptomonedas para no
estigmatizarlas por experiencias pasadas de ser “un medio que facilita” para realizar
negocios ilegales asociados a la venta de drogas, lavado de dinero, financiamiento de
terrorismo, cobro de crimenes de cyber seguridad, estafas, etc.

e Tecnologia: También es un factor critico, debido a la alta dependencia que tienen las
criptomonedas digitales en el uso de internet, equipos smartphones, el desarrollo de
plataformas e-commerce y la tecnologia blockchain. Es condicion necesaria que estos

factores muestren signos positivos y con tendencia alcista.
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Generacion de valor: Que su uso entregue beneficios de reduccién de costos de
intermediacion o comisiones por las transacciones de pagos, que genere recompensas 0
premios para el usuario, como ocurre con los incentivos que tiene el usuario con la
parcializacion de pagos o pagos en cuotas sin interés.

Educacion en economia digital: Es clave ser capaces de evangelizar para difundir el
conocimiento en economia financiera de las criptomonedas y el entendimiento de la

tecnologia blockchain.

Los servicios que ofrece a sus clientes son:

1.

Trading o compra venta de Ether: Este servicio funciona de forma similar al de una casa de
cambio de divisas, se trata de una plataforma virtual donde oferentes y demandantes
intercambian Ether, pagando una comision del 1% a CryptoMarket, donde el 80% de los
usuarios registrados realiza operaciones de compra — venta, dicho negocio representa la

totalidad de los ingresos de la compaiiia.

Transacciones de transferencia de Ether: Este servicio consiste en transferir valor de ether a
ether, a través de internet usando una wallet Ethereum o billetera Ethereum que no tiene
costo para el usuario, indistintamente de la geografia en la se encuentre la persona que
transfiere y la que recibe.  Aproximadamente un 15% de los usuarios realizan estas

operaciones. El restante 5% de usuarios genera liquidez sobre la masa monetaria.

Integracion de comercios que acepten Ether como medio de pago: CryptoMarket aun no
participa en este mercado, pero busca atender y desarrollar esta linea de negocios, ya que
es estratégica para su crecimiento, dado que el valor de una moneda esta en su uso, para lo
cual se identificaran las caracteristicas del segmento de clientes para su posterior analisis y

que daremos a conocer mas adelante.
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8. Analisis del entorno de la industria y modelo de negocio

8.1. Analisis FODA

El siguiente analisis FODA para este producto y mercado, busca determinar en cuanto los factores

internos de la empresa sus Fortalezas; es decir,

que cuenta, sus Debilidades o factores que la u

las capacidades y habilidades especiales con las

bican en una posicién desfavorable frente a su

competencia, la falta de recursos o habilidades. Asimismo, se analizaran sus factores externos, las

Oportunidades que la empresa puede explotar

en el entorno en el que se desenvuelve y las

Amenazas que pueden llegar a atentar contra la permanencia de esta. A continuacion, se indica el

analisis FODA mencionado:

Tabla 1: Anélisis FODA (Fortal

FORTALEZAS

m CryptoMarket fue premiada como la startup mas
disruptiva en la region sudamericana en la Fintech
Awards Latam Brasil 2017, primera empresa
sudamericana en formar parte de la Enterprise
Ethereum Alliance.

m CryptoMarket tiene presencia en Chile,
Colombia, Brasil, Argentina y Espana.

m CryptoMarket reporta a la UAF (Unidad de
Anélisis Financiero) para el control del lavado de
dinero, lo que genera confianza y control ante el
regulador.

ezas, Oportunidades, Debilidades y Amenazas)

OPORTUNIDADES

lm Moneda creada bajo la tecnologia blockchain,
la cual permite grandes innovaciones en el area
financiera, dado su alto potencial genera ventaja
competitiva.

[m Moneda global, de aceptacion mundial, no
requiere de conversion con otra moneda para su
uso, por lo que no existen efectos de tasas
cambiarias.

e

m Moneda encriptada, sin posibilidad de hackeo o
falsificacion.
No existe limite de emision en la moneda Ether.
Surgimiento de la generacién millennials y su
gusto por el internet, el celular, las redes sociales
(RRSS) y sus comportamientos de compra, hacen
transacciones, comparten productos y servicios a
través de la web.
jm La proyeccion de crecimiento de las plataformas
e-commerce para el 2020 es de un 10%,
equivalente a CLP $ 6.100 millones.

Moneda con bajos costos de transaccion y sin
rceros intervinientes.
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Posibilidad de ser pioneros en Chile en la
democratizacion por el uso de la criptomoneda
Ether como medio de pago a mayor escala.

Innovacién permanente por estar en un negocio
tecnologico.

DEBILIDADES AMENAZAS
m Falta de un equipo de Marketing que potencie la
comercializacion de la criptomoneda Ether comopm Altos riesgos por la volatilidad de la moneda.
moneda y medio de pago.
Intervencion y legislacion gubernalmental como
m Empresa joven, con poca experiencia en ellinstrumentos de inversion y uso de las
mercado. criptomonedas como moneda y medio de pago
(Caso China).
" . m Mala reputacion de las criptomonedas por el
m Poca masa critica de clientes que poseen Ether -, . :
: : . ingreso y creacion de startups con sistemas ponzi

en Chile y quienes la poseen, la tienen como| ~ ="~ ° .
) . ., - 0 piramidal (sistema fraudulento que promete
instrumento de inversidn o experimiento y no : L . :

) grandes ganancias y beneficios gracias al dinero
precisamente para su uso. . S

aportadopor los nuevos inversionistas).

m Estigma por el uso indebido de las
criptomonedas para actos ilicitos como
financiamiento de terrorismo, compra de drogas y
lavado de activos.

m Posibilidad de que se produzca una burbuja
financiera causada por la especulacion,
ocasionando una subida anormal y prolongada del
precio del Ether, pero alejado de su real valor.

m No existe regulacion tributaria para las
criptomonedas, por lo tanto, los comercios se
muestran escepticos con su uso.

m El peso chileno es relativamente estable y los
sistemas de pagos si bien no son perfectos,
funcionan.

m Al estar las criptomonedas en un estado muy
incipiente y novedoso, generan desconfianza.

m Propension a crear desconfianza por no estar
respaldada por ninguna entidad financiera y
gobiernos.

jm Depedencia en la educacion financiera y
conocimiento experto para difundir y dar a conocer
los beneficios de las monedas digitales.

Fuente: Creacién propia

15



8.2. Analisis PESTEL

8.2.1.Entorno Politico

El sistema politico chileno es la democracia republicana. Pese a existir una division clasica de los
poderes, en que la Constitucion de 1980 define otros poderes o funciones, como las del Tribunal

Constitucional, el Banco Central, el Consejo de Seguridad Nacional y otros 6rganos!.

Laforma de gobierno es la Republica presidencial, lo que basicamente se traduce en que
el presidente de la Republica es a la vez jefe de Estado y jefe de Gobierno. Consecuentemente, en
esta autoridad se han concentrado amplias facultades, entre las que se cuentan: la iniciativa exclusiva
en diversas materias de ley, la imposicion de estados de excepcion constitucional, la posibilidad de
dictar Decretos con Fuerza de Ley (previa ley delegatoria de facultades por parte del Congreso), la
convocacion a plebiscitos y, naturalmente, el nombramiento de los ministros de Estado, y un cuerpo

importante de funcionarios que colaboran con €l en la administracion del Estado, entre otras?.

Chile posee un sistema politico en democracia y goza de estabilidad, sin duda alguna se ha
convertido en un referente en la region latinoamericana, por su estabilidad democratica el Estado
garantiza un ambiente seguro para hacer negocios, para lo cual en este proyecto es fundamental que
el nuevo gobierno del segundo mandato del expresidente Sebastian Pifiera se pronuncie con relacion
a los monopolios, las criptomonedas y el fendmeno que esta tomando cada vez mas fuerza de los
gobiernos ante una posible eliminacion del papel dinero y migracion hacia el dinero digital como lo
han hecho economias como la de Corea del Sur que ya no tiene monedas, Dinamarca y Suecia que

han sido pioneros en reducir el pago con moneda tangible.

117 de febrero de 2018, obtenido de https://es.wikipedia.org/wiki/Pol%C3%ADtica_de_Chile, editada por lltima vez el 23
oct 2017 a las 22:05, Wikipedia.
217 de febrero de 2018, obtenido de https://es.wikipedia.org/wiki/Pol%C3%ADtica_de_Chile, editada por Ultima vez el 23
oct 2017 a las 22:05, Wikipedia.
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8.2.2.Entorno Econémico

A continuacion, analizamos el escenario econdmico de Chile y sus principales indicadores
macroecondmicos, las expectativas econdmicas de crecimiento y los indices de medicion de inclusidn

financiera.

A diciembre 20163, Chile mostrd un PIB de US$ 247.290 millones, su PIB per capita fue de
US$13.593, esta variable del PIB per capita, debiera tener una relacion positiva con la inclusion
financiera, ya que el volumen y el desarrollo de las actividades financieras demandadas es mayor en
los paises de mayores ingresos, mientras que, para el caso de la oferta, las economias mas ricas

tienen la oportunidad de aprovechar las economias de escala en la provisidn de servicios financieros*.

Por otro lado, la medicién del IPC (indice de Precios al Consumidor) que mide la inflacién porcentual
de los precios del consumidor ha sido estable, el afio 2015 registro un 4,3%, para el 2016 un 3,8% y
un 2,3 % en el 20175. Esta variable puede afectar mayormente al crédito, ya que, al haber una alta
inflacién, puede haber un aumento del numero de créditos. Para el caso del ahorro, los depositantes
pueden estar mas reacios a colocar sus ahorros en el sistema financiero formal por temor a no poder

recuperarlos luego con la suficiente rapidez8.

En cuanto a la tasa desempleo, esta se ha mantenido relativamente estable debido principalmente al
aumento del autoempleo, ya que el empleo asalariado ha perdido impulso, la tasa de desempleo en
el afio 2015 fue de 5,8%, en el 2016 de 6,1% y a noviembre 2017 se obtuvo un 6,5%’.

3 Informe Indicadores Macroeconomicos, tercer trimestre del 2017 (Actualizacion al 20 de noviembre de 2017), obtenido
de http://lwww.bcentral.cl/es/web/guest/-findicadores-macroeconomicos-indicadores-coyunturales-tercer-trimestre-del-
2017.

417 de febrero de 2018, obtenido de http://repositorio.uchile.cl/handle/2250/138958, Memoria “Determinantes y Brechas
de Inclusion Financiera en Chile y América Latina y El Caribe “, Santiago de Chile 2016.

5 Informe Indicadores Macroecondmicos, tercer trimestre del 2017 (Actualizacién al 20 de noviembre de 2017), obtenido
de http://lwww.bcentral.cl/es/web/guest/-findicadores-macroeconomicos-indicadores-coyunturales-tercer-trimestre-del-
2017.

617 de febrero de 2018, obtenido de http://repositorio.uchile.cl/handle/2250/138958, Memoria “Determinantes y Brechas
de Inclusién Financiera en Chile y América Latina y El Caribe “, Santiago de Chile 2016.

7 Informe Indicadores Macroeconémicos, tercer trimestre del 2017 (Actualizacién al 20 de noviembre de 2017), obtenido
de http://lwww.bcentral.cl/es/web/guest/-findicadores-macroeconomicos-indicadores-coyunturales-tercer-trimestre-del-
2017.

17


http://www.bcentral.cl/es/web/guest/-/indicadores-macroeconomicos-indicadores-coyunturales-tercer-trimestre-del-2017
http://www.bcentral.cl/es/web/guest/-/indicadores-macroeconomicos-indicadores-coyunturales-tercer-trimestre-del-2017
http://repositorio.uchile.cl/handle/2250/138958
http://www.bcentral.cl/es/web/guest/-/indicadores-macroeconomicos-indicadores-coyunturales-tercer-trimestre-del-2017
http://www.bcentral.cl/es/web/guest/-/indicadores-macroeconomicos-indicadores-coyunturales-tercer-trimestre-del-2017
http://repositorio.uchile.cl/handle/2250/138958
http://www.bcentral.cl/es/web/guest/-/indicadores-macroeconomicos-indicadores-coyunturales-tercer-trimestre-del-2017
http://www.bcentral.cl/es/web/guest/-/indicadores-macroeconomicos-indicadores-coyunturales-tercer-trimestre-del-2017

Chile ha sido una de las economias de mas rapido crecimiento en Latinoamérica en las ultimas
décadas, lo cual le ha permitido una importante reduccion de la pobreza. Por ejemplo, entre 2000 y

2015, la proporcién de la poblacion considerada pobre (US$ 4 por dia) se redujo del 26 a 7.9%8

Sin embargo, el crecimiento se ha desacelerado de un 6.1% en 2011 a 1.6% en 2016, debido a que
la caida de los precios del cobre ha repercutido negativamente sobre la inversion privada y las
exportaciones. Se espera que el crecimiento se recupere gradualmente a medida que las
expectativas privadas mejoren de la mano del aumento del precio del cobre. Asimismo, se espera

que el déficit fiscal se reduzca gradualmente.

El manejo macroeconémico y fiscal responsable proporciona una base solida para lograr un
crecimiento mas inclusivo. Sin embargo, para hacer efectivo este potencial, Chile requiere encontrar
un consenso que permita responder a las expectativas de una creciente clase media mientras que,

al mismo tiempo, se aumenta el potencial de crecimiento econémico.

En el contexto de esta tesis, revisaremos con mayor detenimiento los principales indices de medicion
de inclusién financiera por los distintos organismos nacionales e internacionales. Si bien no existe
una medida exacta de inclusién financiera y es un concepto amplio, de acuerdo con la ABIF
(Asociacién de Bancos Informa), involucra tanto al acceso de productos y servicios financieros, como
al habito de los usuarios y sus conocimientos para desenvolverse como usuarios del sistema
financiero, transformandose entonces en una condicién fundamental en la vida cotidiana de las
personas. De acuerdo con el Banco Mundial, el primer paso de un proceso integral de inclusién

financiera es el acceso a cuentas transaccionales®

En el caso chileno la banca ha logrado importantes avances de bancarizacidn en los ultimos 10 afios,

triplicando el numero de unidades, llegando a 21 millones en diciembre 2016, véase la figura n°23.

8 Obtenido de http://www.bancomundial.org/es/country/chile/overview, Banco Mundial, Ultima actualizacion: Abr 13,
2017.

9 La SBIF (2016) sugiere diferenciar entre inclusién financiera basica, entendida como el acceso a productos sin
requerimiento de ingresos (cuenta vista, depdsitos y tarjetas de débito), e inclusion financiera superior, tenencia de
productos con requerimientos de ingresos, tales como cuentas corrientes y productos de crédito.
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Aun y cuando ha habido avances importantes en cuanto a bancarizacion, existen brechas a cubrir,
de acuerdo con la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras (SBIF) en el “Informe de
Inclusion Financiera en Chile 2016”, el 98% de la poblacién adulta (mayor a 15 afios) cuenta con al
menos un producto financiero, la cuenta vista o cuenta RUT del banco estatal aporta a este indicador
un 43% de la poblacion (8,3 millones a diciembre de 2015) y particularmente en la poblacion de
menos de 30 afios. Sin embargo, el informe plantea una clasificacién en dos niveles de inclusién
financiera, uno basico en el que el individuo accede a productos sin requisitos de ingreso y un nivel
superior, donde los productos requieren de una evaluacion del ingreso de la persona para que le

sean entregados. En Chile el 58% de la poblacion clasificaria en un nivel de inclusion superiort?

Segun el Global Findex del Banco Mundial, tres de cada cuatro individuos en el mundo no mantienen
productos bancarios (alrededor de 2.500 millones de personas), lo cual no esta necesariamente
relacionado a limitaciones de ingreso, sino también a factores como costos de acceso (distancias y
tiempos que dificultan el acceso a las plataformas de servicio de las distintas entidades) y educacion
financiera (Demirgiig-Kunt et al 2015), ver figuras n°® 26, 27 y 28. Por otro lado, existen economias
emergentes donde los préstamos informales son la fuente de financiamiento mas frecuente. Segun
Scheneider (2006) la importancia de los créditos informales de 96 economias en desarrollo es de
38,7% de su PIB. En Chile, segun la Encuesta Financiera de Hogares 2014 del Banco Central de

Chile, un 7,2% de los hogares utiliza fuentes informales de financiamiento, ver figuras n® 29 a la 33.

Segun Allen, et al. (2012), las personas excluidas financieramente tienen mayores posibilidades de
ser incluidas en economias con menores costos y mayor penetracion de servicios financieros. El
desarrollo de plataformas digitales entrega velocidad, seguridad y transparencia en el acceso a
productos financieros, incrementando la inclusion y aminorando las barreras (Banco Mundial et al.,
(2014)). Asimismo, ayudan a reducir los costos de transaccion, mejorando la distribucion de riesgo y
ayudando al sector financiero y no financiero a enfrentar de mejor manera escenarios externos
desfavorables (Jack y Suri, (2014) y Zapata, (2014)). En 2011, Schneider et al., encontraron que el
desarrollo de plataformas digitales es mayor en economias donde el mercado informal es mas

pequenio.

10 SBIF - Informe de Inclusion Financiera Chile 2016, cierre estadistico al 30 de junio 2015 publicado en agosto 2016.
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En el caso chileno la tenencia de productos bancarios es favorable. Sin embargo, un 59% de mujeres
aun permanecen sin cuenta bancaria contra el 49% que si tiene un producto bancario y las personas
de la tercera edad representan al 26% de los no bancarizados. Por otro lado, las personas sin cuenta
bancaria tienen mayor probabilidad de tener bajos ingresos y un bajo nivel educacional, el 39% de
los no bancarizados tiene educaciéon media incompleta o de nivel inferior contra el 13% de los
bancarizados. Asimismo, casi la mitad de las personas sin cuenta pertenece a hogares de menores
ingresos', ver figura n°24. De acuerdo con la Asociacion de Bancos en base al Banco Mundial,
Global Findex, los no bancarizados, tienen razones para no contar con productos bancarios, ver figura
n°25.

También existen otros factores que son barreras de inclusion financiera, los costos de acceso
(distancias y tiempos), ver estudio en las figuras n°26, 27 y 28 basado en la encuesta de acceso

financiero que realiza el FMI desde 2004 a la fecha para hogares y empresas alrededor del mundo.

En el siguiente gréfico, se muestra el consumo total en tarjetas del gasto total de hogares, La
proporcidn del consumo de los hogares que se paga con tarjetas aumenté de 17,4% en 2009 a 27,3%
en 2015.

Figura 1: Gasto total en tarjetas

(porcentaje de consumo total de hogares)
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1 ABIF Informa, “Inclusion financiera: Avances y desafios pendientes”, publicado el 28 de marzo de 2017.
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Fuente: Banco Central de Chile y SBIF

Obtenido de: Recuadro V.1, Informe de Estabilidad Financiera 1er semestre 2016

Asimismo, la encuesta financiera 2014 del Banco Central de Chile realizada a hogares, en cuanto a
la tenencia y uso de las tarjetas de débito y crédito, indica que casi el 80% de los hogares declara
poseer una tarjeta de débito, pero sélo el 38% dice usarla con frecuencia al menos semanal, ver

figuras n° 29 a la 33 con el detalle del resultado de la encuesta.

Un detalle que revel6 dicha encuesta es el acceso de los hogares segun la edad del jefe de hogar,
nos hace ver si las generaciones mas jovenes estan mas bancarizadas, lo que podria predecirse si
a futuro existira una mayor inclusién financiera cuando estos grupos predominen en la poblacién. El
estudio determiné que, en los jefes de hogar menores a 40 afios predomina la tenencia y uso semanal
de las tarjetas de débito y crédito retail, pero llama la atencién que en retail los jefes de hogar entre
18-24 afios muestran una tenencia y uso levemente inferior que en los rangos entre 25-39 afios y
entre 40-64. Por lo tanto, es razonable pensar que en el rango de edad mas joven haya menor

tenencia y uso de tarjetas de crédito, dado que, por el perfil, haya menos ingresos que la respaldan.

Con base en las cifras sefialadas tanto de la tenencia de productos financieros, uso, infraestructura
y acceso a los servicios de la red, existe poblacion desatendida por no estar bancarizada o tener
productos basicos, identificando los grupos de mujeres, personas con bajos ingresos y bajo nivel
educacional. Lo anterior es relevante para este proyecto que consiste en abarcar a personas

excluidas financieramente.

8.2.3.Entorno Social

A continuacion, analizamos los aspectos sociales relacionados con este trabajo que puedan afectar
la demanda de la empresa, recordando que se trata de un proyecto tecnoldgico y son los mas jévenes

los que gustan de las innovaciones y la tecnologia.

Las principales cifras extraidas del informe “Vitales Anuario 2015” del Instituto Nacional de
Estadisticas (INE), la poblacién en Chile estimada al 30 de junio de 2015, fue de 18 millones de
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habitantes (18.006.407)12, de los cuales un 49,5% correspondié a poblacién masculina y un 50,5%,
a poblacion femenina, la tasa de natalidad fue de 13,63 y la tasa de mortalidad general de 5,7 por
cada 1.000 habitantes; el indice de adulto mayor a nivel pais fue de 73,1, es decir, por cada 100
menores de 15 afios, existen 73 adultos mayores de 60 afios y mas, dicho indice se ha incrementado
en el ultimo tiempo, debido a que nacen menos nifios y a que la mortalidad ha descendido. Mientras
que el indice de dependencia demogréfica para el pais es de 54,4, es decir, en Chile existen 54
personas potencialmente activas (personas de 15 a 59 afios) por cada 100 personas potencialmente

inactivas (menores de 15 afios y mayores de 59 afios).

El crecimiento demogréfico del pais se ha ralentizado, también se encuentra inserto en una etapa
avanzada de transicion demografica, la edad promedio era de 33 afios en 2014, presentando
envejecimiento constante de su poblacion, la poblacién mayor de 60 afios 0 mas debiera aumentar
durante los préximos diez afios, generando un incremento de adultos mayores y una disminucion de

poblacion joven.

Otro factor clave a analizar en la sociedad chilena para este proyecto es la cultura de consumo de
sus habitantes. De acuerdo con el portal web Santander TradePortal's, el perfil del consumidor y el
poder adquisitivo de los consumidores chilenos fuertemente urbanizados, se ha visto beneficiados
por un aumento de los ingresos y un mayor acceso al crédito que se ha desarrollado
considerablemente desde los afios noventa, representando el 10% del PIB del pais, hay mas tarjetas
de crédito en circulacion que habitantes, todo ello promovido ademas por un nimero importante de
centros comerciales en todo el pais, asi como de distintas ofertas publicitarias del mercado. La
mayoria se interesa por la compra de bienes electronicos, como DVD, teléfonos mdviles, material de
musica y computadoras. De hecho, Chile es lider en América Latina en términos de penetracién de

teléfonos maviles y redes sociales (Facebook, Twitter). Los bienes y servicios digitales, los productos

12 para el calculo de estas tasas se utilizo la poblacion estimada al 30 de junio de cada afio, de acuerdo con la Division
Politico Administrativa vigente (readecuada a las 15 regiones del pais) y considerando las Estimaciones y Proyecciones
de Poblacion INE, realizadas con antecedentes basadas en el Censo 2002.

13 Para el calculo de estas tasas (numerador) se usaron las cifras de Nacidos Vivos Corregidos 2015 (de acuerdo con el
método “Estimaciones del Registro Tardio de Nacimientos”).

1418 de febrero de 2018, obtenido de https://es.portal.santandertrade.com/analizar-mercados/chile/llegar-al-
consumidor, Fuente: Banco Mundial, Instituto Nacional de Estadisticas, Proyecciones 2010-2015.

1518 de febrero de 2018, obtenido de https://es.portal.santandertrade.com/analizar-mercados/chile/llegar-al-consumidor,
Ultimas actualizaciones enero 2018.
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de marca y equipamientos de vivienda se han vuelto parte de la vida cotidiana de la mayoria de los

chilenos.

Por otro lado, no menos relevante es el trabajo que el mismo Estado chileno dada la disrupcion
tecnologica ha venido haciendo para impulsar una cultura digital en los distintos organismos
gubernamentales que brindan servicios a la sociedad y al sector empresarial, generando un cambio

cultural de emplear mejores préacticas productivas de la mano de la tecnologia.

8.2.4.Entorno Tecnoldgico

Como hemos mencionado, la revolucién digital por la que estamos atravesando es un fenémeno que
no tiene precedentes en la humanidad y que indiscutiblemente ha transformado nuestra forma de

vida y de hacer las cosas.

Por las caracteristicas de este trabajo, de estar orientado al uso de una nueva tecnologia, daremos
foco al contexto tecnoldgico y a sus efectos sobre la economia. En el gréfico que se muestra a
continuacion, observamos como el uso de tecnologias contribuye al PIB de un pais. En Chile la
economia digital representa el 3% del PIB, aunque aun se encuentra por debajo de paises
desarrollados, como Japon, Estados Unidos y paises europeos, donde la economia digital es entre
el 7%y 8%.

Figura 2: PIB Economia digital
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Fuente: CCS, OCDE, CEPAL

Asimismo, las ventas alcanzadas por el comercio electronico superaron los US$25 mil millones,
mostrando un crecimiento del 15% de las ventas totales en el 2015, véase la siguiente figura. (gran

parte de esas ventas provienen de transacciones B2B, entre empresas e instituciones publicas).

Figura 3: Evolucion digital de Chile, 2016
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Por otro lado, el uso de otras tecnologias como la penetracion de internet y la adopcion de equipos
smartphones son relevantes para efectuar transacciones con criptomonedas, ya que se busca que
las personas puedan almacenar, administrar e intercambiar sus valores digitales con so6lo contar con

telefonia movil y estar conectado a internet.

En el caso de Chile, el mercado a nivel de suscriptores Uinicos se encuentra maduro, pues la tasa de
penetracion de internet mévil esta totalmente saturada, ya que es superior al 90%, el crecimiento al

2020 alcanzaria el 93%, tal y como se observa en la tabla n°4616.

16 3 de diciembre de 2017, obtenido de https://www.gsmaintelligence.com/research/?file=4880883454cefe7a3c
f9b9a2d6183ead&download
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En cuanto a la adopcion de equipos smartphones, Chile tendré un mayor crecimiento, pasando del
47% en el 2016 al 71% en el 2020, estimando para ese afio que la region tendré una tasa de adopcion
del 71%, superior al promedio global de 66%, Latinoamérica contara con 171 millones de nuevos

usuarios de smartphones para fines de esta década'?, seglin se muestra en el gréfico a continuacion:

Figura 4: Adopcién de Smartphones 2016 — 2020
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Fuente: Economia Mévil América Latina y El Caribe 2017 — Politicas publicas para el ecosistema
digital

A continuacion, se comenta acerca de la tecnologia blockchain sobre la cual estan creadas las
criptomonedas, haciendo una breve explicacion sobre su funcionamiento y caracteristicas para

posteriormente evaluar el grado de madurez en la que se encuentra, segun la curva de Gartner.

Las criptomonedas estén creadas bajo un sistema de efectivo electrénico punto a punto (P2P),
“podria decirse que es la raiz de la innovacion moderna de las criptomonedas basada en blockchain”,
la cual permitiria que los pagos en linea se envien directamente de una parte a otra sin pasar por

una institucidn financiera, no se requiere de un tercero confiable para evitar el doble gasto.®

173 de diciembre de 2017, obtenido de
https://www.gsmaintelligence.com/research/?file=4880883454cefe7a3cfIb9a2d6183ead&download

8 Mougayar, William. The Business Blockchain: promesa, practica y aplicacion de la proxima tecnologia de Internet (pags.
2-3). Wiley. Edicion de Kindle.
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El crecimiento del uso de la tecnologia blockchain, posee una ventaja en la trayectoria de la web
porque su punto de partida se amplia en cuatro segmentos: usuarios web, usuarios de teléfonos
celulares, propietarios de sitios web y cualquier "cosa" que obtenga beneficios al conectarse
y convertirse en una "cosa inteligente". Esto significa que el uso de la blockchain se desarrollara
en estas cuatro categorias, en lugar de buscar exclusivamente nuevos usuarios'?, tal y como se

comenta en este apartado.

De acuerdo con la curva de Gartner de tecnologias emergentes 2017, que proporciona informacién
de mas de 2.000 tecnologias que las firmas de investigacion y consultoria siguen, la blockchain esta
dentro de las tecnologias que muestran el mayor potencial para ofrecer una ventaja competitiva en

los proximos 5 a 10 afios del ciclo Hype, tal y como se observa en el siguiente grafico.

Figura 5: Ciclo Hype Gartner para tecnologias emergentes, 2017
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19 Mougayar, William. The Business Blockchain: Promesa, practica y aplicacién de la proxima tecnologia de Internet
(pag.5). Wiley. Edicion de Kindle.
205 de agosto de 2017, obtenido de https://blogs.gartner.com/smarterwithgartner/author/kpanetta/

26



Por los datos revisados anteriormente, se puede decir que, en el ambito tecnoldgico las condiciones

son favorables para este proyecto.

8.2.5.Entorno Ecoldgico

Los estudios de mercado de comportamiento del consumidor que muestra el portal web Santander
TradePortal, sugieren ademas que los factores medioambientales son cada vez mas importantes al
momento de escoger un producto. De hecho, se sefiala que la sociedad chilena es la mas respetuosa

del medio ambiente en América Latina.2!

Por lo anterior, uno de los factores analizado en el presente trabajo, es el impacto en materia medio
ambiental que tiene la generacion o “minado” de las criptomonedas al requerir de esfuerzos
computacionales muy grandes, lo que implica la necesidad de un potente gasto energético. Por lo
que, en el presente trabajo es importante considerar que cada vez que se crea una moneda digital,
se esta ocasionando efectos contrarios negativos a las energias verdes que promueven los gobiernos

afiliados al tratado de la OCDE de reducir los niveles de contaminacion.

8.2.6.Entorno Legal

Otro apartado de este trabajo al que nos focalizaremos con profundidad es al contexto legal en el
marco del sistema de pagos, variable que incide en la economia del pais, al igual que el factor
tecnologico, tal y como lo analizamos en los apartados previos. Para esta tesis, el entorno legal es

un factor critico y de alta relevancia, ya que delinea el camino de la viabilidad del negocio.

Como introduccion para este punto, mostramos esta definicion del sistema de pagos, segun el boletin
n°® 52 publicado por el Banco Central, “Es un componente esencial de la infraestructura econdmica y
financiera de un pais, su eficiente funcionamiento permite que las transacciones se completen en

forma sequra y oportuna, condicion necesaria para el buen desempefio de los mercados y de la

2118 de febrero de 2018, obtenido de https://es.portal.santandertrade.com/analizar-mercados/chile/llegar-al-consumidor,
Ultimas actualizaciones enero 2018.
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economia en general”. Sin embargo, los sistemas de pago también pueden generar riesgos para sus
participantes y transformarse en problemas de un sector de la economia, del sistema financiero o de

otros sistemas?2.

Investigamos la composicion del sistema de pago electronico en la ley chilena en el marco de la
busqueda de barreras regulatorias para el modelo de negocio planteado, determinando que la
emisién y operaciéon de Tarjetas de Crédito, Débito y Prepago, se encuentran reguladas por
disposiciones del Banco Central de Chile, en los Capitulos Ill.J.1, ll.J.2 y 111.J.3 del Compendio de
Normas Financieras?3, Capitulo 8-3 para tarjetas de Crédito y 2-15 para tarjetas de Débito, ademas

de otras circulares.

En marzo del afio 2017, el Banco Central de Chile (BCCh), publico una nota de prensa sobre una
consulta de nuevas normas acerca de la emision y operacion de tarjetas de pago?*, ademas del
establecimiento de un marco regulatorio para las empresas no bancarias que emitan medios de
prepago, buscando aumentar la oferta de servicios a los comercios adheridos a las redes de pago.
En la misma nota de prensa, el BCCh en cumplimiento de su mandato legal de velar por el normal
funcionamiento de los pagos internos y externos, realizé una revision de la regulacion sobre los
medios de pago minoristas para ampliar el mercado de pagos y asi lograr que una mayor proporcion
de la poblacion pueda beneficiarse del uso de medios de pago electronicos, bajo condiciones
adecuadas de seguridad para los distintos agentes econdémicos involucrados en su funcionamiento.
Esta nueva normativa dictada por el BCCh rige desde el momento de su publicacion en el Diario
Oficial del viernes 30 de junio del afio 2017. Cabe sefalar, que dicha aprobacién de las tarjetas de
pago con provision de fondos, tendran solo mérito de la autorizacién para funcionar como tales que

le otorgue la Superintendencia o, en su caso, por haber quedado sujetas a su fiscalizacién.

22 Extracto del boletin de opinién sobre “Modernizacion del Sistema de Pagos en Chile”, boletin del Banco Central de
Chile nimero 52, 23 de enero de 2004.

23 Nota de prensa, “El Banco Central de Chile publica nueva normativa sobre emision y operacién de Tarjetas de Pago,
viernes 30 de junio de 2017. Con ocasién de la promulgacién de la Ley N°20.950, que autoriza la emision de tarjetas de
pago con provisién de fondos (prepago) por entidades no bancarias y que encomienda al Banco Central de Chile dictar
las normas aplicables a las empresas que las emitan y operen, esta Institucién decidié realizar una revisién integral de
su regulacion sobre medios de pago minoristas. Ello, para actualizar y sistematizar la normativa vigente, procurando que
ésta resulte acorde con el desarrollo de mercado y permita velar por la seguridad y eficiencia de estos sistemas de pago.
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El mercado de medios de pago en Chile se ha desarrollado principalmente sobre la base de un
modelo en el cual la industria bancaria integra los servicios de emision de tarjetas de pago con los
servicios de operacion de las redes de comercios adheridas a estos sistemas; en tanto los bancos
son propietarios del mayor operador que afilia comercios a su red, Transbank. Este modelo ha sido
recientemente objeto de observaciones y recomendaciones por parte del Tribunal de Libre
Competencia (TDLC), fundado, entre otros aspectos relevantes, en que no necesariamente
garantizaria que la oferta de servicios a los comercios sea suficientemente diversa, con niveles
amplios de cobertura geografica y con suficiente incorporacion de las tecnologias mas avanzadas

disponibles internacionalmente.?

Con el objetivo de facilitar el surgimiento de modelos alternativos y aumentar asi la oferta de servicios
para los comercios, se explicita en la regulacion del BCCh la posibilidad de desarrollar esquemas de
mercado estructurados en 4 partes (tarjetahabiente, comercio, emisor y adquiriente), habituales en

otros paises.

Adicionalmente, se precisa que los “Proveedores de Servicios a los Comercios” (PSC) pueden
proveer canales o aplicaciones electronicas o informaticas para capturar, agregar y comunicar
operaciones de pago para que posteriormente sean procesadas por un Operador sin que les resulte
aplicable esta regulacién. Asimismo, se establece que un PSC, podra prestar servicios propios de un
Operador (autorizacién, registro y liquidacion de pagos) en la medida que la suma anual de pagos
que liquide sea inferior a 100.000 UF. En caso de superar esa suma, el correspondiente PSC debera
constituirse como Operador y, por lo tanto, le sera aplicable este marco regulatorio. En todo caso, los
Operadores deberan informar a la Superintendencia de Bancos y a la Superintendencia de Bancos
e Instituciones Financieras (SBIF) sus contratos con empresas PSC. No obstante, aun queda una
brecha por cubrir en cuanto a los servicios asociados al uso de tarjetas de pago de aceptacion

universal, surgida de la reciente recomendacion normativa del TDLC.

Por otra parte, dentro de los Principios Basicos que constituyen el conjunto de recomendaciones o
estandares internacionales para el disefio y funcionamiento de sistemas de pagos desde una

25 Nota de prensa, “El Banco Central de Chile publica nueva normativa sobre emisién y operacion de Tarjetas de Pago,
viernes 30 de junio de 2017.
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perspectiva sistémica?s, en materia de riesgo legal, se plantea que para una adecuada administracion
y control de los riesgos de crédito y de liquidez, entre otras cosas que los sistemas de pagos de
importancia sistémica estén en condiciones de efectuar la liquidacién de las operaciones durante el
dia 0, como minimo, al final del dia, y que los activos que se usen para efectos de liquidacién sean

preferentemente obligaciones del respectivo Banco Central?”-

Los Emisores de Tarjetas deberan observar las instrucciones y recomendaciones generales
impartidas por la Superintendencia y la Unidad de Analisis Financiero (UAF), en el marco de sus
respectivas competencias legales, en relacion con la prevencion del lavado de activos y el
financiamiento del terrorismo, considerando para este efecto los procedimientos de debida diligencia
y conocimiento del cliente que resulten aplicables conforme a las recomendaciones y estandares

internacionales correspondientes.

Si bien la ley chilena establece el funcionamiento del mercado financiero y quiénes son los emisores,
adquirientes y operadores, no considera la posibilidad del uso de otros mecanismos de pago que no
sea los emitidos por el correspondiente Banco Central. No obstante, un informe preliminar de la
Camara de Comercio de Santiago (CCS), “La Economia Digital en Chile 2016”, comenta la irrupcion
por la existencia del dinero electrénico y menciona las ventajas y desventajas de la criptomoneda
Bitcoin como un medio de pago universal. Por lo que, cada vez mas existe una mayor cobertura de
los medios de comunicacion, de los gobiernos y de los usuarios del sistema financiero, pese a que
no existe legislacion propiamente tal. Asimismo, algunos mercados internacionales estan dando
sefiales de querer aceptar su uso, la CME Group, la firma mas grande de derivados financieros en el
mundo indic6 que analizaba la posibilidad de transar como un derivado los futuros del bitcoin en la

bolsa de Chicago?8.

De acuerdo con los antecedentes encontrados respecto de la legalidad o libertad de uso de las

criptomonedas dentro del sistema de pagos, podemos concluir que se mueven en una zona gris,

26 Un sistema de pagos se define de importancia sistémica cuando es el unico disponible en la economia o, bien, cuando
liquida pagos criticos o de “alto valor”. Modernizacion de los Sistemas de Pago en Chile, Sistema de Pagos, Recuadro
A

27 Modernizacién de los Sistemas de Pagos en Chile (IEF, recaudador del primer semestre del 2004), Recuadro V.1:
Modernizacién de los sistemas de pagos en Chile, obtenido de la pagina web del Banco Central, seccion Sistema de
Pagos, Documentos.

28 18 de febrero de 2018, obtenido de http://www2.latercera.com/noticia/bitcoin-tierra-nadie/, actualizado el 4 de
noviembre del 2017
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tanto en su definicion del valor implicito que tienen como en su regulacion. Sin embargo, paises
como China prohibié su comercializacién y la regulacién, en Reino Unido y Espafa los gobiernos
exigen el pago de IVA29, mientras que en otros como Estados Unidos se analiza qué marco
regulatorio les cabe.30. Chile aun esta lejos de ello y las autoridades por ahora s6lo monitorean el
sistema que lo respalda y donde opera, la blockchain, dado el potencial que tiene para el sistema
financiero y bancario, asi lo declaro el superintendente de Bancos e Instituciones Financieras (SBIF).
Por su parte, el Banco Central respondié que “las denominadas criptomonedas o monedas virtuales,
tales como el Bitcoin o el Ethereum, no cuentan a la fecha con un reconocimiento legal o
reglamentario especifico en nuestro pais, puesto que para efectos de la legislacion cambiaria no
pueden ser entendidas como moneda extranjera o divisa. Asimismo, la actividad de compraventa o
intermediacion de monedas virtuales no constituye una actividad sujeta a la potestad regulatoria de
este instituto emisor”. Por su parte, la Unidad de Andlisis Financiero (UAF) sostiene que este
mercado esta fuera de su perimetro regulatorio, debido a que en Chile aun no se define legalmente
qué es un Bitcoin, ni quién debe regularlo, ya que son empresas que operan, que se inscribieron bajo
los giros de ‘Casas de cambio’ u ‘Otras entidades facultadas para recibir moneda extranjera’, que son
a los que obliga la Ley N° 19.913, s6lo pueden fiscalizar esta actividad y no el corazon del negocio

(compra y venta de criptomonedas).

Dado lo anterior, es altamente probable que Chile se mantenga al margen y expectante de los
enfoques regulatorios que adopten otros paises para homogeneizar de acuerdo con las legislaciones

internacionales.

8.3. Modelo de Negocios CANVAS

El modelo de negocios Canvas, es una metodologia usada para elaborar un plan de negocios, citada
por el autor Osterwalder “Un modelo de negocios, describe la racionalidad de como la organizacién

crea, entrega y captura valor”. Esta metodologia, esta construida sobre la base de nueve elementos

2 Agosto 2017, Centro de Estudios Financieros, Universidad de los Andes, http://www.ese.cliwp-
content/blogs.dir/1/files_mf/1505320643DOCUMENTON%C2%B04AGOST02017 .pdf

30 18 de febrero de 2018, obtenido de http://www2.latercera.com/noticia/bitcoin-tierra-nadie/, actualizado el 4 de
noviembre del 2017
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basicos que estan interrelacionados y ayudan a visualizar los principales elementos de un modelo de

negocios.

A continuacion, describiremos cada uno de ellos, segun la definicién por el autor y en el contexto de

este proyecto:

1,

[N

[«

[~

Socios 0 Asociaciones claves (Asc): Algunas actividades son externalizadas. Se requiere de

alianzas estratégicas con la red de comercios para que opere el modelo. Estas asociaciones
le permitiran a CryptoMarket externalizar determinados recursos, por lo que se requiere

mantener alianzas con proveedores de infraestructura que soportan la red de CryptoMarket.

Actividades claves (AC): ; Qué actividades claves se requieren para que el modelo funcione?

Se requiere efectuar integraciones con los distintos comercios y dar soporte 24/7, de
constantes mejoras del desempefio de la integracion con los comercios, asi como de

acciones de marketing que le den mayor profundidad y exposicién al negocio.

Propuesta de valor (PV): ;Qué valor le estamos entregando a nuestros clientes? ; Estamos

resolviendo los problemas o necesidades de nuestros clientes? Cual es la oferta de
productos/servicios que le estamos ofreciendo a cada segmento de clientes? CryptoMarket
le entregara al comercio una oferta con transacciones de valor mas economica a las del
mercado, el alcance a nuevos clientes, transacciones seguras y confiables, pago en la
moneda que elija el comercio (pesos chilenos o ETH). Al usuario le habra permitido
integrarse a una economia en la que posiblemente no esta incluido, es decir, le dara
accesibilidad a nuevos productos y servicios a los que quizas antes no tenia acceso gracias
a un modelo de negocios basado en tecnologia, a realizar transacciones seguras sin riesgo

de clonacién.

Relacionamiento del cliente (RCI): ;Se mantiene relacién con cada uno de los segmentos

de clientes? ; Qué tipo de relacién se mantiene? ;Qué tan costoso es el relacionamiento?
CryptoMarket atendera los segmentos B2B y B2C, por lo cual debe establecer y mantener
relacion con sus clientes independiente del segmento de mercado. Con el primer segmento

establecera relacion en su fase de afiliacion, retencion y ampliaciéon. En el segundo
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segmento, deberd establecer vinculos que sirvan para integrar a la economia financiera a

mas personas.

|

Segmentacion de clientes o de Mercado (SM): ¢ Para quién estamos creando valor? Las

organizaciones sirven a uno o varios segmentos. La red de comercios que pertenece al
segmento B2B representa un grupo de clientes, mientras que los clientes del segmento B2C

son los clientes de CryptoMarket que adquirieron la moneda y quienes se espera la usen.

[©

Recursos claves (RC): ¢Qué recursos claves se requieren para ofrecer y entregar nuestra

propuesta de valor? Se requiere principalmente de hardware y capital humano
(desarrolladores), ya sea propio o de terceros, asi como de un equipo comercial que impulse

la comercializacion del producto.

[~

Canales (C): ¢La propuesta de valor es entregada al cliente a través de la plataforma de
ventas? ;Como los estamos abordando? ;Como estan integrados nuestros canales?
¢ Cuales son las mas rentables? ;Como los integramos con las rutinas de los clientes?
CryptoMarket se integraré con los distintos e-commerce y “pasarelas” o plataformas de pago
del segmento B2B, a través de aplicaciones de estos y también mediante canales directos

en tiendas propias de los distintos comercios afiliados.

|

Estructura de costos (EC): ; Cuéles son los costos mas relevantes del modelo de negocio?

Se tendran costos variables por integracion de e-commerce y costes fijos por mantenimiento
de la infraestructura tecnoldgica, servidores, licencias. No obstante, existiran economias de
escala por costes fijos y hundidos de la actual plataforma de trading y uso del desarrollo API

con el que se cuenta.

|©

Flujo de ingresos (FI): ¢Por cuél valor pagan los clientes? ; Cémo pagan? ;Como prefieren

pagar? ; Cuanto contribuye cada Flujo de Ingresos a los ingresos totales? Los ingresos seran
derivados de pagos recurrentes 0 no en el esquema de comisiones por cada transaccion

efectuada por un cliente.

El disefio del modelo de negocios es un proceso interactivo y dinamico para descubrir al cliente, el
cual requiere del establecimiento de hipdtesis, experimentos y de la evaluacion de los resultados, el
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modelo esta orientado a ajustar las contraindicaciones del mercado y de los consumidores. Para

efectos de este trabajo, se resume el anélisis en la siguiente figura del modelo:

Figura 6: Modelo de Negocios Canvas

Modelo de Negocios Canvas
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Fuente: Elaboracion propia

8.4. Modelo 3C’s

Previo a construir el plan de marketing, es necesario efectuar un diagnéstico junto con el entorno

externo descrito en capitulos anteriores y el modelo 3C’s que describe a la Compaiiia, los Clientes y

la Competencia.
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8.4.1.La Compaiiia

La compafiia ha tenido resultados sorprendentes después de un afio desde su creacion, ya que ha
desarrollado el mercado internacional y se posiciona en cinco paises, consolidando asi su presencia

en el 2017en territorio hispanohablante, ademas de Brasil, como se muestra a continuacion:

Figura 7: Mapa de posicionamiento, fuente: CryptoMarket

Chile Argentina Espana Colombia Brasil
Noviembre 2016 Julio 2017 Septiembre 2017 Octubre 2017 Noviembre 2017

_© @ = @ 6 @

Fuente: Sitio web CryptoMarket

Otro de sus optimos resultados a comentar es que, en tan solo un afio de operacion, la empresa
obtuvo 19 mil usuarios que adquirieron la moneda Ether como inversion, de los cuales el 50 % son
chilenos, mientras que un14% de Brasil, un10% de las transacciones son realizadas
desde Argentina, pais en el que inici6 operaciones en Julio 2017 y un 5% desde Colombia, el

restante 19% de las operaciones son realizadas desde otros 80 paises.

CryptoMarket es pionera en inversion en Ether en la region latinoamericana y tiene como estrategia
ser el lider y dominante en inversion y uso de Ether en la region, para ello quiere promover mediante
la misma marca el uso de la criptomoneda como moneda y medio de pago en comercios. La empresa
busca ser parte de la red electronica de pagos, siendo sus objetivos principales dar acceso a todos
los usuarios al sistema financiero y maximizar la utilidad de los comercios con comisiones inferiores

a las bancarias regulares.

Los determinantes principales de estos resultados, ha sido contar con la tecnologia blockchain de
Ethereum de segunda generacion, es decir, de una version mejorada, ser reconocida como la
empresa Fintech 2017 mas innovadora, lo cual ha venido desarrollando en su identidad de marca,
generando presencia en territorios estratégicos para fortalecer su crecimiento y mantener constantes
acciones de marketing en prensa, radio, redes sociales, impartiendo charlas en universidades, foros
de tecnologia y asistencia a los principales encuentros internacionales de criptodivisas.
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8.4.2.Los Clientes

De acuerdo con un estudio efectuado a agosto 2017 por CryptoMarket sobre el perfil de sus clientes,
el 91% de quienes poseen inversiones en Ether son hombres, mientras que el 9% esta representado

por mujeres, lo que explica que existe mayor aversion al riesgo del género femenino.

En cuanto al rango etario, el mayor grupo lo conforman las personas entre 26 y 35 afios con el 47%,
mientras que un 18% representa al segmento entre 36 y 45 afios y un 26% los menores a 25 afios.
Asimismo, el sondeo demostrdé que un 34% de las transacciones con Ether son realizadas por
profesionales de areas de Ingenieria, con especialidad en programacidn, industriales y comerciales,
otro grupo no menor incluye a estudiantes universitarios (26%) y emprendedores (17%), ver figura
n°48.

Se puede concluir del estudio que el perfil de los clientes potenciales y mayor intencién de compra
de las criptomonedas, son en parte de la generacion millenials, mayormente masculina, profesionales
o estudiantes de areas a fines a negocios y tecnologia, dado su mayor conocimiento de servicios

basados en tecnologias.

Por lo anterior, la segmentacion de clientes de CryptoMarket fue tomada como base para la seleccidn
del segmento objetivo de clientes B2B (comercios de la red de pagos digitales) a analizar en el estudio
de investigacion de mercado que se detallard més adelante. Para la seleccién del cliente fueron

considerados los siguientes aspectos:

Tabla 2: Definicion del negocio a realizar

Producto/Servicio Pago de bienes y servicios

Mercado objetivo Masivo

Alcance tecnolégico Criptomonedas, e-commerce

Area geografica Chile

Estrategia competitiva | Solucion de nuevo medio de pago a menor costo para el comercio

Fuente: Elaboracién propia

De acuerdo con lo descrito, se tienen 2 tipos de clientes involucrados en la decisién de compra con

criptomonedas: los usuarios finales influenciadores de la economia digital financiera basada en la
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tecnologia (inversores de Ether), con insight en el e-commerce y los comercios, tomadores de
decisién que forman parte de la red de pagos. Se cuenta entonces con un mercado por ambos lados:

el usuario final (el comprador) y los comercios (el vendedor).

8.4.3.La Competencia

Se identifican tanto competidores directos como sustitutos, como competidor directo se tienen los
medios de pago, especificamente los medios electronicos por tener mayor crecimiento, al referirnos
a Tarjetas de Crédito y Débito, bancarizadas y no bancarizadas (Tarjetas de Crédito de Casas
Comerciales)3!. Sin embargo, por el sistema de comercializacion y dinamica del mercado chileno,
Transbank es la empresa que por ley tiene asignado el rol de operador y procesador de tarjetas. Por
lo tanto, Transbank se constituye en el competidor directo de CryptoMarket en la intermediacion del

pago electrénico con los comercios.

Por otro lado, se identificaron en el mercado cuatro empresas que se dedican a la intermediacion de
monedas digitales al igual que CryptoMarket, transando con la marca Bitcoin, dichas empresas son
consideradas competidoras sustitutas y no directas, ya que funcionan en el mercado bajo la
colaboracion entre ellas para impulsar la difusiéon de las monedas digitales. Por lo tanto, para el
presente estudio, se analizara a dichas empresas y a la marca Bitcoin de forma tangencial, como

referencia por ser la moneda digital nimero uno en el ranking de las 700 criptodivisas restantes.

A continuacién, se define a los competidores de CryptoMarket y su funcionamiento dentro del

mercado:

TRANSBANK

Transbank S.A fue creada en el afio 1989, con el fin de ser la administradora de la tarjeta de crédito
Visa, obteniendo la licencia con este propésito en el afio 1990, la propiedad la tienen siete bancos,
pero el 50% esta en manos de los dos més grandes: Santander (25%) y Banco de Chile (26%).

Posteriormente, Transbank realizd un acuerdo con la empresa Tarjetas de Chile S.A. que tenia la

31 Excluiremos las Tarjetas de Pago con Fondos de Prevision por ser consideradas en la ley como tarjetas prepago
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licencia para operar la tarjeta Diners en Chile, derivado de este acuerdo, y de otro acuerdo mas
suscrito en 1991 con Bancard se autorizo a Transbank para operar de forma exclusiva las tarjetas
Mastercard y Magna, convirtiéndose entonces en la unica empresa en Chile en administrar y operar

tarjetas de crédito con el rol de Sociedad Apoyo al Giro (SAG)32.

Existen 16 instituciones que a marzo 2012 han emitido, 5,9 millones de tarjeta de crédito bancarias,
de las cuales 14 corresponden a bancos y las otras a cooperativas de ahorro (ver tabla n°49) que
compiten por la captacion de clientes, a través de las comisiones cobradas y una serie de estrategias

basadas en descuentos en comercios y premios por el uso de la tarjeta33:

Dentro de los principales roles de Transbank, estan:

1) Es la Unica empresa a cargo del procesamiento de pagos, a través de su sistema de pago

con débito, denominado RedCompra.

2) Tiene a cargo la afiliacién de los establecimientos de comercio, determinando las condiciones
y precios con la tarifa llamada “merchant discount” como comisién por el servicio de pago
con tarjeta. Como practica de mercado, se conoce que sus tarifas son establecidas por
volumen, a mayor volumen, menor comision, dejando en desventaja a los pequefios

comercios.

3) Cobra al comercio por la intermediacién y uso de POS, con la siguiente estructura de precios:

- Comisiones o “merchant discount” del 1% al 2,95% del valor de la compra3#, ver tabla
n°48.

32 Transbank opera conjuntamente todas las marcas de tarjetas internacionales: Visa, MasterCard, American Express,
Diners y Magna, para lo cual estas entregan licencias de emisién y de adquirencia a los bancos, quienes cobran una
tarifa anual por tarjeta, una tarifa por transaccién y un porcentaje del volumen transado. Ni los contratos ni las tarifas son
publicos. Una vez entregadas estas licencias, las marcas no intervienen en la fijacién del merchant discount o valor
promedio de la comision cobrada al comercio cobrado ni tampoco en las comisiones cobradas a los tarjetahabientes,

dejandolo a libre resultado de la competencia en cada lado del mercado.
33

34 E| merchant discount se fija segdin una planilla definida de comin acuerdo con la Fiscalia Nacional Econémica (‘FNE”)
y aprobada por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (“TDLC”) el afio 2005, la cual ha sido revisada y ajustada
posteriormente en sucesivas ocasiones, y varia segun el volumen de transacciones de cada comercio, €l monto promedio
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- Monto mensual por la captura electronica y la instalacion de POS, ver tabla n°50.

4) Realiza el pago a los comercios en el plazo pactado.

5) Actua por cuenta de los bancos frente a las marcas internacionales.

En la siguiente figura, se resume el funcionamiento del modelo de negocio:

Figura 8: Funcionamiento del modelo de negocio

NEXUS

Emisor paga
por servicios
ermisor traspasa pago ae I:J'_l'.rEh:J:J entes

Transbank traspasa totalidad de merchant discount

Emisores Transbank

Ernisor paga tarnfa por servicio

Comercio
paga par
arriendo

de POS

Tarjetahabientes Entrega los bienes Comercio

Fuente: Inclusion Financiera y Medios de Pago Electronicos, 20133%.

No obstante, el modelo anterior presenta algunas imperfecciones de mercado:

1) No existen alternativas en cuanto a los precios que se les cobra a los comercios, los servicios

ofrecidos, o la calidad de estos, ya que no existen competidores.

2) Lapresencia de otros oferentes podria traducirse en la generacion de otros modelos de negocio

que, por ejemplo, se enfoquen en el uso de tecnologias alternativas o nichos de mercado.

de dichas transacciones y el tipo de industria al que pertenece. Transbank traspasa la mayor parte del merchant discount
al banco emisor de la tarjeta, y le cobra un porcentaje por ese servicio.

35 Nexus cumple un rol operacional, se encarga entre otras cosas, de procesar las autorizaciones de cada emisor para
cada transaccion y de confeccionar y de consolidar los estados de cuenta de cada uno, unifica el proceso y evita la
multiplicacion de costos y de facilitar la coordinacion con las distintas partes de lared. Nexus no es visible para el cliente
final.
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Dentro de las ventajas se destaca:

1) Facilita una fiscalizacién mas directa y efectiva de parte de la autoridad al tratarse del Unico

actor.

2) Transbank opera con estandares de seguridad comparables con los paises desarrollados.

3) El merchant discount cobrado al comercio por el uso de tarjetas de crédito es menor al de
Estados Unidos y también al promedio de una muestra de 15 paises europeos. Pero, no
sucede lo mismo en ambas comparaciones con las tarjetas de débito, los precios son

mayores que los observados en la muestra, como se presenta en las figuras n°9y 10.

Figura 9: Merchant Discount Promedio de EEUU%
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Fuente:Hayashi (2009).

36 En comparacion con las estimaciones hechas por Hayashi (2009) para el mercado de Estados Unidos, los merchant
discount cobrados por Transbank en crédito serian menores al promedio de EEUU, que alcanza un 2,19% para las
tarjetas de crédito de Visa y MasterCard. Sin embargo, en débito serian superiores al 0,62% de dicho pais.
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Figura 10: Merchant Discount Promedio de algunos paises europeos®
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Fuente: Jones and Jones (2006).

En el afio 2016, Transbank gané un poco mas de $5 mil millones de pesos; es decir,
aproximadamente USD $8.8 millones de délares, mientras que, en el 2017, reportd utilidades por $8
mil millones de pesos y su patrimonio crecié en $7 mil millones de 2016 a 2017 (ver anexo n°2) %,
Las utilidades reportadas en 2017 representan aproximadamente el 0,38% de las utilidades totales

de la industria bancaria.

El modelo que presenta Chile es inusual, donde la operacién de tarjetas se concentra en un solo

actor, en la mayoria de paises los bancos estan obligados a tener al menos dos redes de

37Usando las estimaciones de Jones y Jones (2006)55 para los merchant discount de 15 paises europeos, se observa
un 1,69% promedio en crédito y un 0,59% en débito, en comparacién con el 1,59% y el 1,05% promedio existente en
Chile. Hay que considerar que las cifras europeas corresponden al afio 2006, por lo que en la actualidad debieran ser
mas bajas Nota: en Francia, Espafia y Grecia las tarjetas de crédito y débito no son productos diferenciados, por lo que
son tarificados con la misma tasa

38 26 de febrero 2018, obtenido de https://www.transbank.cl/web/estados-financieros, estados financieros (EEFF)
auditados, 1 USD = 588,14 CLP. USD $ 3.630 millones de délares fueron las utilidades reportadas por la industria
bancaria en el afio 2017, segun datos reportados por la SBIF (Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras).
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interconexion®®, pero en Chile los bancos se niegan a firmar contratos con otros (Multicajas es un

ejemplo de ello, quien denuncié que los bancos impiden que su compafiia compita con Transbank)40.

En la tabla n°50, se encuentran las tarifas de Transbank maximas y minimas cobradas por Transbank

para Tarjetas de Crédito y Débito a los establecimientos comerciales que operen electronicamente.

Como se comentd anteriormente, en Chile existen competidores sustitutos que participan de la
economia digital en el mercado de compra- venta con la marca Bitcoin, los cuales se mencionan a

continuacion:

YAYKUY:

Es la primera casa de cambio de Bitcoin en Chile, su oferta estd basada en la compra - venta de
Bitcoins usando pesos chilenos a través de su plataforma web, Yaykuy actua como broker y es cliente
de Buda.com, ya que adquiere los bitcoins de Buda.com para disponerlos en su plataforma, posee
unos mil clientes en Chile y en estricto rigor Yaykuy no estd vinculada a la posibilidad de la
implementacion de la criptodivisa como medio de pago, sino al cobro de comisiones por el trading de

la criptodivisa.

Buda.com (antes SURBTC):

Fue fundada en el afio 2013, tiene presencia en Sudamérica en Chile con la criptomoneda Bitcoin,
Peru con Bitcoin Cash y Colombia con Ether, realiza intermediacion sin contar con stock de esta, a

través de su plataforma web donde es posible comprar y vender Bitcoins pagando una comision.

La empresa no s6lo esta en el hemisferio sur y no sélo soporta bitcoin, pues recientemente incorporé

el Ether en su oferta en Colombia, también esta presente a través de su plataforma de trading

39 En varios casos internacionales, la industria se organiza segun las distintas empresas tecnologicas encargadas del
procesamiento, a las cuales se conectan una gran cantidad de emisores, por un lado, y adquirentes por el otro,
generandose en consecuencia competencia en ambos lados de la industria, aprovechandose economias de escala del
procesamiento que son transferidas al cliente final.

4017 de agosto de 2012, actualizado el 9 de diciembre de 2017, obtenido del portal web
http://lwww.elmostrador.cl/mercados/destacados-mercado/2012/08/17 /tarjetas-credito/ por Héctor Carcamo, Periodista El
Mostrador Mercados, “Sociedades de Apoyo al Giro: El negocio que la banca no quiere soltar”
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Buda.com, el principal mercado de criptomonedas de Bitcoins muestra los precios de once mercados
y su dinamismo, cada pais con cada criptomoneda, lo cual concentra los ultimos 3 afios de

experiencia.

De acuerdo con la entrevista efectuada a uno de sus cofundadores, Buda.com mantiene un
optimismo constante por convertirse en un medio de pago 100% online, en quitarle poder a la
industria financiera inyectando tecnologia, buenas practicas, eficiencia y en definitiva en incorporar

una economia digital.

En el afio 2017, la empresa incorpord 70 mil nuevos clientes en el negocio Exchange de compra -

venta, es una cantidad significativa para el incipiente mercado en el que se encuentra.

ChileBit.net:

Es un mercado de Bitcoins en Chile, posee seis mil usuarios, permite acceso a una red mundial de
exchanges al ser miembros de la red global BLINKTRADE que incluye FOXBIT en
Brasil, SurBitcoin en Venezuela, UrduBit en Pakistan y VBTC en Vietnam, empresas de remesas de

valores y procesamiento de pagos, posee unos 6 mil usuarios en Chile.

TradeBTC:

Es una plataforma para comprar y vender Bitcoin y Bitcoin Cash en Chile, la empresa ofrece trading
sin comision en todas las transacciones de ventas y una comision de 0.7% en las transacciones de

compra, posee alrededor de mil usuarios en Chile.

8.5. Analisis de la Industria — Las Cinco Fuerzas de Porter

El modelo de negocio del que la empresa quiere participar se trata del uso de un comodity o activo,
enfrentado a un competidor monopolico (Transbank), por lo que el foco y estrategia de la empresa
sera generar una Ventaja en Costo, de hecho, al principio CryptoMarket tendra que cobrar poco

(apalancado por el uso de tecnologia) para generar volumen a menor costo relativo que el de su
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competidor y asi generar mayor valor percibido a los comercios y a los clientes finales para que no

usen productos bancarios.

De acuerdo con este analisis, se determinara la intensidad de cada una de las fuerzas de la industria

para estimar las expectativas de rentabilidad de largo plazo de esta industria.

Tabla 3: Amenaza de Nuevos Entrantes

Barreras de Entrada

Economias de escala

Cambios de los costos

Ventaja en costo de los factores

Saturacion de canales

Accidn del Estado

Reaccion de los participantes

Resumen

Grado de atraccion

Baja. La tecnologia permitira que los costos medios bajen, pero
la participacion de mercado no sera posible lograrla con los
volimenes que se requieren.

Alta. Los comercios podrian cambiarse facilmente a otro sistema
de pagos.

Alta. La tecnologia exclusiva (blockchain) de las criptomonedas,
permite obtener ventajas, el negocio es sélo de 3 partes (cliente-
comercio-intermediario), a diferencia del modelo tradicional de 4
partes (tarjetahabiente, comercio, emisor y adquiriente).

Alta. Internet, el desarrollo del comercio electronico y el uso de
equipos smartphones tienen alta capilaridad, son los canales de
distribucidn por excelencia, como se indico anteriormente, tienen
alta penetracion en Chile.

Alta. Existe proteccion a la industria y un conjunto de leyes
reguladoras del mercado. La legislacién actual vigente,
recientemente constituyé la figura de los Proveedores de
Servicios a los Comercios (PSC) con un marco regulador acotado
para tarjetas de prepago, pero las criptomonedas no son
aceptadas por los gobiernos, asi lo han manifestado también
autoridades como el Banco Central (BCCH), la Superintendencia
de Bancos (SBIF), la Comisién para el Mercado Financiero (CMF)
y la Unidad de Analisis financiero (UAF). Por otro lado, el
competidor podré solicitar proteccion del gobierno.

Alta. El competidor es fuerte y poderoso, tiene alta capacidad de
reaccion, podra aplicar medidas agresivas de mercado que
dafien la rentabilidad del nuevo entrante y al gozar de proteccion
juridica, defendera sus intereses.

Desde esta perspectiva y anélisis, el grado de atraccion es ALTA,
dado que existen barreas de entrada importantes, sobre todo
desde el punto de vista de la regulacién y de la existencia de un
solo “player” que “ordena” y “domina” el mercado, el cual posee
ventajas competitivas relevantes adquiridas.
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Fuente: Elaboracién propia

Tabla 4: Amenaza de Servicios Sustitutos

Disponibilidad de Sustitutos

Disponibilidad de sustitutos
cercanos

Bajos costos de cambio a
sustitutos para el comprador
Agresividad y rentabilidad del
productor sustituto
Valor-precio del sustituto

Resumen

Grado de atraccion

Alta. Si bien el papel dinero (efectivo) es un producto sustituto,
la tendencia es creciente hacia el uso de los productos digitales
(e-commerce/smartphones), dados los niveles de seguridad que
buscan los clientes. El plastico (tarjetas de débito/crédito) es el
principal producto sustituto de este producto.

Alta. Los compradores podrian cambiarse faciimente a otro
sistema de pagos.

Alta. En parrafos anteriores indicamos que la industria bancaria
es altamente estable y rentable.

Alta. El valor presente del dinero tiene un costo de oportunidad,
los clientes buscan modelos con incentivos que les generen
ahorro, el pago en cuotas precio de contado es un mecanismo
atractivo.

El grado de atraccion de sustitutos es ALTA.

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 5: El poder de negociacién de los Compradores

Poder de los compradores
Pocos compradores

Mayor concentracion relativa

Alta disponibilidad de sustitutos
para los compradores

Bajos costos de cambio por el
comprador

Amenaza creible de los
compradores de integracion
vertical hacia atras.

Grado de atraccion

Baja. Son todos los comercios del pais que requieran usar el
sistema de pagos y usuarios finales que usen la moneda.
Media. Si bien no existe geografia ni nichos especificos que
concentren a los compradores (comercios). La industria de los
clientes finales de bienes y servicios que compren con
criptomonedas esta bien atomizada.

Alta. El papel dinero (efectivo) es un producto sustituto, asi como
el plastico (tarjetas de crédito y débito).

Alta. Los compradores podrian cambiarse facilmente a otro
sistema de pagos y obtener beneficios adicionales. El comercio
como intermediario tiene el poder negociador, por lo que podria
negociar precios a la baja, mientras que el usuario final tiene el
poder de la eleccion.

Baja. Los compradores no podran reemplazar ni producir su
propia moneda y sistema de pago.
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Baja amenaza de la industria
de integracion vertical hacia
adelante.

Baja contribucion de la
industria a la
calidad/satisfaccion de los
compradores

Importancia de los
compradores para las

utilidades de la industria.
Resumen

Baja. Los compradores y clientes finales son parte de la
industria y no son reemplazables.

Alta. Los compradores requieren que el producto sea expedito,
seguro y confiable. Esperan que el producto tenga un
desempefio similar al del competidor.

Alta. El producto es homogéneo, no diferenciado, la eleccion
sera por precio, por lo que los compradores y comercios tendran
el poder negociador.

El grado de atraccion de compradores es ALTA.

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 6: El poder de negociacion de los Proveedores

Poder de los proveedores

Pocos proveedores

Mayor concentracion relativa
Baja disponibilidad de
sustitutos para la industria

Alto costo de cambio del
proveedor
Baja amenaza de integracion

vertical hacia atras de los
competidores

Amenaza creible de
integracién  vertical  hacia

delante de los proveedores

Contribucion de los insumos a
la calidad de los competidores

Baja importancia de la industria
para las utilidades de los
proveedores

Resumen

Grado de atraccion

Alta. El protocolo de generacion de las criptomonedas es de
codigo abierto, los “mineros” generadores de la moneda. Por
otro lado, los sistemas computacionales o infraestructura
requerida son accesibles y variados.

Baja. La industria de proveedores es global.

Baja. Los proveedores en infraestructura computacional, el
protocolo tecnoldgico de las criptomonedas, internet y los
mineros tienen alta disponibilidad y pueden ser reemplazados.
Media. El cambio del sistema computacional puede generar
costos y dificultades operativas.

Baja. Los compradores no podran reemplazar ni producir su
propia moneda y sistema de pago.

Media.  Proveedores como IBM/Microsoft podrian estar
interesados en crear su propia criptomoneda y entrar al mercado
como proveedor de servicios de monedas, mas no asi de
sistemas de pagos porque no forma parte de su core business.
Alta. Tanto los compradores como usuarios finales pueden
verse afectados directamente por el servicio de internet, asi
como la falta de desarrollos de plataformas e-commerce.
Media. La industria requiere de sistemas computacionales de
mediana capacidad, lo cual es de alguna forma indiferente para
los proveedores si se opta por no comprarles, ya que no
representa una utilidad significativa.

El grado de atraccion de los proveedores es MEDIA.

Fuente: Elaboracién propia
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Tabla 7: La rivalidad de los competidores

Rivalidad de los competidores

Gran numero de competidores

Los competidores  tienen
tamafos similares
Crecimiento de la industria

Alta fraccion de costo fijo
respecto al precio

Producto no diferenciado o con
bajos costos de cambio

Baja capacidad de reaccion de
los rivales

Altas barreas de salida

Resumen

Grado de atraccion

Baja. Se compite con un monopolio, no se enfrentardn mas
competidores directos, por lo que existe una asimetria en el
mercado.

Alta.  El competidor es unico, sus productos estan
concentrados.

Alta. La industria crece por los nuevos comportamientos de
compra con el uso de tecnologias (e-commerce, uso de
equipos smartphones, economia digital).

Baja. Es una industria apalancada en tecnologias, por lo que
no existe mayor efecto de los costos fijos sobre el precio final.
Sin embargo, para contrarrestar las medidas de nuevos
rivales, el competidor puede ajustar sus precios para
“‘defender” su cota de mercado.

Alta. El producto es homogéneo.

Alta. Elrival reaccionara ante una inminente pérdida de cota
de mercado.

Baja. No existe regulacion que abarque este servicio.

La rivalidad de los competidores es MEDIA.

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 8: Resumen general de las cinco fuerzas para el uso de Ether como sistema de pago

Cinco Fuerzas de Porter

Grado de Atraccion de la Industria

Amenaza de nuevos entrantes Media

Amenaza de servicios sustitutos ~ Media

Poder de los compradores Media
Poder de los proveedores Baja
Rivalidad de los competidores Media

Resumen

De acuerdo con estos resultados, podemos
concluir que la rentabilidad en el largo plazo de la
industria de las criptomonedas como monedas y
medio de pago, es de intensidad MEDIA-BAJA,
incidida principalmente por una Alta intensidad
en las barreras de entrada desde el punto de vista
regulatorio.
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Fuente: Elaboracién propia

9. Estudio de Investigacion Mercado

9.1. Instrumento de Entrevistas

Como metodologia empleada, dadas las caracteristicas del negocio, se aplicaron entrevistas en
profundidad a clientes B2B en los potenciales segmentos de uso de las criptomonedas como medio
de pago, basado en los habitos de compra por e-commerce, el mercado masivo y capturadores de
pagos*! para lograr captar masa critica y capturar al perfil de los compradores de criptomonedas

(jovenes, de sexo masculino, menores a 40 afios).

Asimismo, para dar mayor validez al estudio y dado el poco conocimiento que existe de las
criptomonedas, se llevd a cabo un trabajo investigativo de campo, el cual consistié en indagar y
realizar entrevistas a expertos con el conocimiento necesario, con el objetivo de tener una mayor

claridad y profundidad en las variables del mercado.

9.1.1.Poblacion objetivo y disefio muestral

Los criterios para determinar la poblacién objetivo estdn dados por los e-commerce de consumo
masivo de bienes y servicios (en el modelo Marketplace integrados con tiendas online) y capturadoras

de pagos por e-commerce.
Los diferentes segmentos seleccionados fueron:
e Plataformas e-commerce de consumo minorista (en el modelo Marketplace) y

capturadoras de pago: consumo de bienes y servicios en las categorias de deportes,

entretenimiento, electronica, hogar, turismo, entre otros.

41 Se selecciond la plataforma de pagos mas graden de Latinoamérica gestionando pagos a retailers de consumo
minoristas en el canal e-commerce (Mercado Libre, Dafiti, Portal Inmobiliario, etc) con mas de 144 millones de usuarios
registrados, 138,7 MM de transacciones, pagos por US$ 7.754 MM procesados en 2016. Ver figura n°42.

48



e Empresas de ventas de accesorios y repuestos de equipos smartphones, de mediano

a pequeio tamano: accesorios y repuestos de equipos smartphones.

Sobre los segmentos indicados, se seleccionaron las siguientes empresas que caracterizan los
segmentos, cuya oferta fuese de consumo masivo, en el comercio electronico y que de forma
transversal atendiera al perfil de clientes de CryptoMarket, jovenes que gustan de la tecnologia y de
las nuevas tendencias de consumo (compra por e-commerce), asi como la poblacion que no tiene
acceso a todos los productos dentro del sistema financiero (jefes de hogar entre 18-24 afios con
tenencia y uso de las tarjetas de débito y crédito levemente inferior que otros rangos de edad por

tener menos ingresos).

Se llevaron a cabo un total de 4 entrevistas en terreno con clientes B2B, en las oficinas de los clientes

prospectos:
Tabla 9: Datos de clientes prospectos entrevistados

N° Segmento Empresa Nombre Cargo Fecha

1  Plataforma e-commerce Cuponatic Katherina Marketing 13/10/17
de consumo  masivo Malis Manager
(modelo Marketplace)

2  Plataforma e-commerce Mercado Pago Matias = Country Manager = 20/10/17
(modelo Marketplace) y Spagui Mercado Pago

capturadora de pagos y
CONSUMOo masivo

3 Venta de accesorios y Mtek Andrés Propietario 10/10/17
repuestos de equipos Meyer
smartphones

4 Consumo masivo de Turis Club René Propietario 12110117
turismo Jablonka

Fuente: Elaboracion propia

Adicionalmente, se generaron un total de 14 actividades complementarias para el estudio, entre ellas
charlas, meetups, webinars, podcasts y entrevistas presenciales a expertos, como se indica a

continuacion:
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NO

10

11

12

13

14

Tabla 10: Datos de expertos en criptomonedas entrevistados.

Nombre

Jonathan Makuc
Julian Madrid

Sebastian Meléndez
Paulina Rojas

Rafael Meruane/Daniel
Dupré

Asociacion Bitcoin Chile
Juan Cristdbal

Rafael Meruane/Martin Jofré

Andrés Junge/Rafael
Meruane

Philippe Camacho

Andrés Junge/Rafael
Meruane/ Agustin Feuerhake
Agustin Feuerhake

Pedro Torrealba

Martin Ugarte

Guillermo Torrealba

Area de conocimiento

Criptomonedas, blockchain, Smart contract,
Initial Coin Offer (ICO), entre otros.
One life — criptomoneda One Coin, Chile

One life — criptomoneda One Coin, México
Online — criptomoneda One Coin, Colombia
CryptoMarket

Criptomoneda Bitcoin

Podcast en criptomonedas, blockchain.
Consultor en desarrollo de software
CryptoMarket

Yaykuy / CryptoMarket, Universidad de
Chile, Facultad Ciencias Fisicas y
Mateméaticas

Emprendedor con Bitcoin en sus inicios,
PhD in Computer Science, Universidad de
Chile

Buda.com/Yaykuy/CryptoMarket, Casa Co -
Emprendedores Criptomonedas

Buda.com, criptomoneda Bitcoins

Capitaria - Forex: Inversion en
criptomonedas
Crypto Summer KeyNote 2018:
Investigador de la Université Libre de
Bruselas, Doctor en Ciencias de la
Computacion

- 12 Charla: “Cémo Lightning Network
logra millones de transacciones por
segundo para Bitcoin”.

Fundador y CEO de Buda.com

- 22 Charla: “El futuro del Bitcoin”.

Fuente: Elaboracion propia.
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9.2. Guia de Entrevistas

En un mercado incipiente como el de las criptomonedas, resulta fundamental realizar preguntas (ver

pauta de entrevista en anexo n°1) que validaran aspectos de los entrevistados, tales como:

Conocer el tamafio de negocio (grande/pequefio/mediano) y posicionamiento de mercado
del segmento seleccionado.

Validar el grado de conocimiento que existe en el mercado por la existencia de una moneda
descentralizada de un Banco Central.

Confirmar si en un mercado como el de las criptomonedas, con lo poco conocidas, con el
estigma o controvertidas que resultan, existe tendencia por tomar ventaja competitiva como
‘early adopters” o los actores del mercado tienen una postura de “seguidor” ante una nueva
tecnologia o servicio disruptivo, dado el escenario negativo que ha generado el modelo de
negocio de Uber.

Validar la disposicidén a pagar por un producto, el cual es ofrecido hoy con un solo player
(Transbank), con tarifas establecidas segun volimenes de operaciones, sin capacidad de
negociacion para el comercio pequefio.

Conocer los medios de pago usados con la moneda tradicional.

Validar qué otras variables son preponderantes para quien toma la decision de contar con
este nuevo medio de pago.

Validar qué otros beneficios espera el mercado por el precio a pagar.

9.3. Analisis de Resultados

Los resultados son analizados y presentados de acuerdo con la pauta de entrevista realizada a los

entrevistados, para lo cual se definieron los siguientes temas:

Tema 1: Posicionamiento de mercado del segmento seleccionado

En los cuatro segmentos seleccionados, se identific que las empresas ocupaban la posicién numero

1 a 3 dentro del ranking de market share con relacion a sus competidores, lo cual nos genera

representatividad para el estudio y amplifica las oportunidades.
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Tema 2: Segmentacion de sus clientes

2 de los 4 entrevistados manifestd tener claridad de la caracterizacion de sus segmentos, uno de
ellos manifesto que el rango etario es de 25 a 40 afios, 70 % mujeres, 30% hombres y nivel socio
economico C1, C2, C3, aunque manifestd que en esta variable son mas transversales. El otro
entrevistado, manifesto tener una concentracion relevante en rango etario entre 25 a 45 afios y la

distribucion por sexo es del 45% mujeres y 55% hombres.

Tema 3: Categoria de compra, frecuencia y ticket promedio

2 de los 4 entrevistados no respondieron a esta pregunta por considerarla informacion confidencial,
0 bien, manifestaron no conocerla. Sin embargo, se logd respuesta tanto del segmento de empresa
de venta de accesorios de celulares como de consumo masivo y capturadora de pagos. El
entrevistado correspondiente al segmento de venta de accesorios y reparacion de equipos
smartphones manifesté que el ticket promedio tiene un valor bajo, el cual esta en el rango de $5.500
- $6.500 CLP, en cuanto al segmento de consumo masivo y capturadora de pagos, el ticket promedio

es superior y ronda los $40.000 CLP.

Tema 4: Medios de pago usados (efectivo/débito/crédito)

Los 4 entrevistados manifestaron usar todos los medios de pago, con fuerte concentracién en los

pagos electronicos.

Tema 5: Entusiasmo por la posibilidad de una nueva opcion de pago

Los 4 entrevistados manifestaron que era atractivo tener mas métodos y formas de pago, tener otras
marcas adicionales a las actuales (Visa, Mastercard, Magna, American Express, Dinners Club), ya

que esto aumenta la posibilidad de tener més clientes y mayor crecimiento.

Tema 6: Disposicion de pago del comercio por el producto (comision $ 0,7% por operacion)
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De los 4 entrevistados, 2 manifestaron que el precio por el que estarian dispuestos a pagar es por un
valor méas bajo de 0,5 a 0,8%, inclusive sin cobro alguno en un principio, por ser las criptomonedas
un medio de pago muy poco conocido y considerar que quien se beneficiaria del potencial de estar
en un botdn de pago es la marca de la criptomoneda Ether, lo que le generaria crecimiento. Los

otros 2 entrevistados se mostraron indiferentes con el valor.

Tema 7: Beneficios adicionales del producto

A esta pregunta los entrevistados coincidieron que el nuevo producto debiese reunir las siguientes
caracteristicas: seguridad, sin riesgo de fraude, rapidez, tener capacidad de altos flujos simultaneos
de operaciones, tener una experiencia superadora en el momento de la transaccién; es decir, con la

menor friccidn posible para el cliente.

Tema 8: Mayor desafio de realizar la alianza o su implementacion

Dentro de los desafios considerados por los entrevistados estan: generar confianza entre las partes,
dado que Transbank tiene respaldo financiero y reputacion, tener los niveles de fraude acotados y
lograr que el servicio a nivel seguridad cumpla con los procesos de verificacion, pero con un flujo
simple, integrado a los mecanismos de pago de hoy “mobile only”, otros de los desafios es como
darlo a conocer, que sea atractivo para el cliente para que se logren hacer mas y nuevas

transacciones de un publico al que no se ha podido penetrar.

Tema 9: Aplicar descuentos a quienes usen Ether como medio de paqgo

Los entrevistados manifestaron que esta medida debia ser subsidiada por la empresa CryptoMarket,
ya que no tenian presupuesto para promocionar pagos con las distintas marcas, la practica es que
los descuentos son cubiertos por la marca, por lo que no estan dispuestos a considerar este tipo de

beneficios/costos.

Tema 10: Posicion que tomaran en relacion a una oferta disruptiva como el de las

criptomonedas (lider/retador/sequidor)

53



La respuesta estuvo dividida, 2 de los entrevistados manifesto no tener recursos de desarrollo para
la implementacion y las decisiones estaban basadas por lo que impacta al negocio, tenian foco en
otros proyectos que debian rentabilizar. Sin embargo, los otros 2 entrevistados estan dispuestos a

“probar” un nuevo sistema.

Tema 11: Variables a considerar por el decision maker (tomador de la decision)

Dentro de las respuestas de los que se espera de una implementacion con criptomonedas tenemos:
Costo y empuje por el medio de pago, experiencia “mobile only” dada las estadisticas crecientes de
uso de equipo celular en comparacion con otros dispositivos, integracion gratis y transaccion “casi

regalada” por no decir ‘regalada’.

Tema 12: Difundir la noticia en medios de comunicacion le resulta atractivo

A todos los entrevistados les pareci6 positivo difundir la noticia, “no tener susto tecnoldgico”, les
parece atractivo dar a conocer que se llegara a oportunidades que no se estan capturando hoy,

valorizar la marca.

Tema 13: Tiempo de implementacion, considerando una integracién mas simple que

Transbank

Los entrevistados esperan tiempos cortos (1 — 2 semanas).

Ademas, se capturaron otras opiniones de los entrevistados, como por ejemplo que se debe
considerar que en los medios tradicionales se pueden hacer pagos en cuotas; es decir, el medio de

pago/procesador de tarjeta “vende” crédito, lo cual es un mecanismo potente para todas las partes

(emisor-adquiriente-operador-comercio).
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10. Descripcion del Mercado

10.1. Analisis de la Oferta

Actualmente Transbank como unico actor en el mercado, dispone su red en todo Chile para todos los
comercios que acepten medios de pago digitales, también su plataforma tecnolégica permite
soluciones para ventas presenciales (Post/Host/Autoservicio/Mobile POS), soluciones para ventas
por internet (Webpay plus/botones webpay plus/webpay.cl/webpay one click/agencia de viajes),
soluciones para pagos recurrentes (PATPASS), Soluciones para pagos con tarjetas (Cuotas en

tarjeta de crédito/red te da vuelto).

Transbank tiene un mercado cautivo potencial cerca de 18,9 millones de tarjetas, ya que el 98% de
la poblacién chilena adulta mayor a 18 afios esta bancarizada (A diciembre de 2015, un total de 8,3
millones de tarjetas pertenecen a cuentas RUT y representan el 43% de la poblacion), durante el
2016 se llevaron a cabo pagos minoristas por 750 millones de operaciones con tarjeta de débito y
350 millones con tarjetas de crédito, tal y como se muestra en el grafico, adicionalmente el uso de

estos medios de pago, crece un promedio anual del 4%.
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Figura 11: Medios de pago minoristas
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(1) Dates anualizados. Uttime dato: junio del 2017,

(2} Considera s0lo giros en cajeros automatices de acuerdo a la nueva version
del Reporte Mensual de Cajeros Automaticos de la SBIF (2017). Para los datos del
2013 v 2014 del Banco de Chile, se utiliza &l Informe de Tarjetas de Débito y ATH.

Fuente: Banco Central de Chile en base a informacion de la SBIF42.

En cuanto a las criptomonedas, se determind que el player o jugador en el mercado de criptomonedas
en Chile es la marca Bitcoin, comercializada por distintas empresas en el negocio de la compra -
venta, el tamafio de mercado de Bitcoin es casi 5 veces mayor que el de Ether en cuanto a su oferta
monetaria. Sin embargo, la oferta de comercios que aceptan pagos en Bitcoins en Chile es
aproximadamente de unos 40 comercios (ver figuras n°® 13 y 14), esto ha ocurrido como iniciativa
propia de algunos comercios de emprendedores, ya que las empresas comercializadoras de Bitcoins

no han desarrollado una estrategia agresiva de expansion de utilizar Bitcoin como red de canales de

pago.

42 Minuta explicativa: Modificaciones en normas sobre Emision y Operacion de Tarjetas de Pago, de la reciente Ley N°
20.950. Los sistemas de pagos minoristas y los medios utilizados para los pagos de bajo valor contribuyen de manera
importante a que el sistema financiero cumpla adecuadamente sus funciones y preserve su estabilidad, se caracterizan
por ser en gran volumen, por un nimero significativo de usuarios, cominmente para realizar transacciones vinculadas al
intercambio de bienes y servicios. Informe efectuado por el BCCh, segun la nueva estructura de la “Normativa sobre
Medios de Pago Minoristas” de los sistemas de pagos minoristas o de bajo valor, creada con el fin de entregar mayor
claridad a los agentes de mercado y eliminar algunas asimetrias. Mientras que los mecanismos de pago de alto valor,
definidos como aquellos de igual valor o superior a $ 50 millones, segln los nuevos sistemas de liquidacion
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Por otro lado, la baja cantidad de comercios adheridos obedece segun las entrevistas realizadas a
expertos principalmente a tres razones; la primera es porque en el pasado los intentos por integrar
comercios se llevo a cabo sin una estrategia clara o plan formal, la segunda razén es porque Bitcoin
adolece de nodos funcionales con poder de procesamiento que hagan factible su uso, es decir, su
capacidad de procesamiento en la blockchain es lenta, dado esto el tiempo de transaccion de un
pago puede llegar a tardar hasta 60 minutos, lo que lo hace inviable para el comercio minorista, y
finalmente la tercera razon es porque segun un dato provisto por CryptoMarket, el comportamiento
de usuarios que adquieren la criptomoneda Ether la utilizan como inversion en el 95%, es decir, son

los llamados “acaparadores” y tan sdlo un 5% la hace liquida (compra-venta).

Pese a lo anterior, existe una mayor experiencia a nivel internacional de uso de Bitcoin como medio
de pago (se entiende que por su tiempo de respuesta se utiliza para la compra de bienes y servicios
donde la respuesta online no es un factor critico) en el mercado europeo y norteamericano
(principalmente Estados Unidos), pues son mercados que cuentan con mayor madurez utilizando

criptomonedas, tal y como se visualiza en la figura n®12 (mapa color amarillo y rojo):

Figura 12: Mapa de uso de Bitcoin a nivel mundial
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Figura 13: Mapa de uso de Bitcoin en Chile como medio de pago
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En el caso chileno, se observa que algunas caracteristicas comunes entre los comercios que aceptan
Bitcoin son pequefios emprendimientos, empresas de tecnologia o afines y no de marcas
reconocidas. Sin embargo, el diario Emol en su publicacion del 28 de diciembre del 2017, informd
que el primer centro educacional del pais “Desafio Latam” habia decidido aceptar como medio de
pago Bitcoins al momento de cancelar la matricula y la mensualidad para cinco carreras relacionadas
al mundo computacional y no descarta en un futuro no muy lejano incorporar otro tipo de criptodivisas

como Ethereum, Litecoin y hasta la chilena Chaucha.43

43 28 de Diciembre de 2017, obtenido de Emol.com - http://www.emol.com/noticias/Economia/2017/12/28/889000/Tras-
resultados-PSU-Centro-educacional-permite-pagar-sus-carreras-con-Bitcoins.html
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Figura 14: Comercios en Chile que usan Bitcoin como medio de pago
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Como se indico, las actuales empresas comercializadoras de Bitcoins tienen desarrollada Unicamente

la linea de negocios de la compra - venta, llamado también negocio Exchange.

No obstante, existe oportunidad de desarrollar el mercado de pago en algo mas que dinero en efectivo
o tarjetas de débito o crédito, de acuerdo con la encuesta financiera de hogares (EFH) 2014, realizada
por el Banco Central de Chile con casi cinco mil hogares, los jefes de hogar entre 18-24 afios
muestran una tenencia y uso de las tarjetas de débito y crédito levemente inferior que en los rangos
entre 25-39 afios, dado que por el perfil, haya menos ingresos que la respaldan, por lo que las casas

comerciales han logrado captar este segmento, ver figuras n°29 a la 33.

Otra variable relevante y no menor en el mercado de las criptomonedas y que podria limitar su
crecimiento en el mercado de pago, es el market cap u oferta monetaria circulante. En el caso de
Bitcoin el market cap a nivel mundial es de USD $153 mil millones de délares y el de Ether de USD
$44 mil millones de délares (lltima columna, valor expresado en billones de délares); es decir, el
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Ether posee el 30% del market share en comparacion con Bitcoin, tal y como se muestra en la

siguiente tabla.44

Figura 15: Comparativo Market Cap de las criptomonedas Bitcoin y Ether a nivel mundial

- Coin Price Velume 24H © Algorithm Proof Type Market Cap.
Bl 1 $9,202.15 SHA256 PolW $153.70B
Ethash PoW $44768B

' Q Ethereum $ 466.40

Fuente: Portal web CriptoCompare.com

Sin embargo, Buda.com, el mercado més grande de Bitcoins en Chile transa solo el 0,5% de Bitcoins
de todo el mundo*®, equivalente a USD 765 millones de délares, lo que reafirma el supuesto de ser
un mercado en una etapa incipiente, pero que esta creciendo, tanto en ingreso de nuevos usuarios,

como en stock de clientes que se mantienen activos, como se puede ver en el siguiente grafico.

Figura 16: Market cap, usuarios nuevos y activos de la criptomoneda Bitcoin en Chile46

diciembre 2016 a noviembre 2017

6M

Activos

Fuente: Buda.com

4417 de diciembre de 2017, obtenido de https://www.cryptocompare.com/coins/#/usd
45 |Informacion entregada por Buda.com a noviembre 2017
46 Tomado al 13 de noviembre de 2017.
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Por otro lado, en los ultimos 3 meses la valorizacion de Bitcoin o mejor dicho su precio ha crecido de

forma exponencial, demostrando la confianza de los usuarios y del ahorrista#’.

Figura 17: Evolucion Precio de la criptomoneda Bitcoin
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En el caso de la criptomoneda Ether en Chile, CryptoMarket trans6 a agosto 2017, sélo el 0,03% de
Ether del mundo, equivalente a USD 15 millones de ddlares y la mitad de esta oferta monetaria esta

invertida por usuarios chilenos; es decir, USD 7 millones de ddlares*s.

Por otro lado, el precio del Ether, ha crecido de forma sostenida desde julio 2017 a la fecha, asi como
el ingreso de 12,000 nuevos usuarios a agosto 2017 (50% en Chile). En el gréfico a continuacién,

se muestra la evolucion creciente de su precio.

4717 de diciembre de 2017, obtenido de https://coinmarketcap.com/currencies/ethereum/#charts
48 25 de agosto de 2017, obtenido del sitio web de CryptoMarket - https://soporte.cryptomkt.com/quienes-invierten-
ethereum-cryptomarket/
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Figura 18: Evolucion Precio de la criptomoneda Ether
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Con el fin de diagnosticar el mercado, se llevd a cabo un estudio de investigacion de mercado para
determinar quiénes son los clientes potenciales y el tamafio de las oportunidades existentes para

posteriormente dimensionar la demanda y cota de mercado.

10.2. Analisis de la Demanda Potencial

Como se expuso anteriormente, existe un mercado de tarjetas de débito y crédito practicamente del
tamanio de la poblacién de Chile (18,9 millones de tarjetas), aun y cuando la tenencia no significa su
uso, es un mercado que sigue creciendo a una tasa del 4%, empujado por las fuerzas crecientes del
comercio electronico que reportd ingresos superiores a US$ 25 mil millones de pesos con un
crecimiento del 15%, del cual Transbank tuvo operaciones por el 71% (2016), equivalentes a 1,100
millones de transacciones en tarjetas de débito y crédito.

Como se observa, el negocio tiene una alta demanda potencial. Sin embargo, a través del estudio
de investigacion de mercado, se determinaron las oportunidades para el segmento de plataformas e-
commerce y capturadoras de pagos, en dicho segmento, se sabe que el rango etario es de 25 a 45
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afos, representado por mujeres en un 45% y el 55% de hombres. En tanto del segmento de ventas

de accesorios de equipos celulares, no se obtuvieron datos que caracterizaran los segmentos.

Como se menciono anteriormente, se identificaron en el estudio de mercado dos tipos industrias en

el segmento B2B potenciales para el desarrollo de este plan:

o Segmento 1: Plataformas e-commerce de consumo minorista (en el modelo de

Marketplace integrados con tiendas online) y capturadoras de pagos por e-commerce.

De acuerdo con lo relevado mediante entrevistas, se descarta el sector turistico mayorista, ya que
por la naturaleza de su negocio atiende a agencias de turismo minorista con medios de pago
tradicionales unicamente. Por lo tanto, la demanda potencial a capturar para este segmento esta
dada por el numero de transacciones hechas en Mercado Pago y los comercios adheridos en el
modelo de Marketplace integrados con tiendas online, efectuadas por hombres en el rango etario
entre 25 a 45 afios, teniendo como antecedente que el 90% usuarios de las criptomonedas son

hombres.

Para el calculo de la demanda de este segmento, se obtuvieron los siguientes datos:

Tabla 11: Demanda potencial E-commerce — Capturadora de pagos

E-commerce Mercado Pago (Retailers)* Ao 2017
N° total transacciones anuales 2,800,000
N° transacciones anuales efectuadas por hombres (55%) 1,540,000
Ticket promedio de ventas (CLP) $ 40,000

* Mercado Libre, Dafiti, Cuponatic, Portal Inmobiliario, otros

Fuente: Elaboracién propia

e Segmento 2: Empresas de ventas de accesorios y repuestos de equipos smartphones,

de mediano a pequeiio tamaiio.
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Se considera como variable de célculo de la demanda para este segmento el valor CIF “Cost,
Insurance & Freight” (Costo, Seguros y Fletes) o impuesto al comercio exterior de las
importaciones totales de las principales empresas del segmento por la compra de accesorios de
equipos celulares, segun datos del Servicio Nacional de Aduanas del periodo 2015 — 2016.
Asimismo, se considera como célculo aproximado sobre el valor de las importaciones un 50% de
costos por costos fijos de operacion (internacion, bodegaje, overhead) y finalmente, se considera

que, en este tipo de productos los importadores obtienen el 100% de utilidad sobre dichos costos.

Se investigaron los principales comercios de ventas de accesorios de equipos celulares para

dimensionar el tamafio de mercado, los cuales se indican en la siguiente tabla:

Tabla 12: Demanda potencial empresas de ventas de accesorios de celulares

Empresas de ventas de accesorios y Afio 2015 Ao 2016 %
repuestos de equipos celulares variacion
MTEK $ 335,301,552 $ 470,209,530 40.2%
Mobile Hut 107,296,497 112,661,321 5.0%
Iprotech 97,237,450 100,154,574 3.0%
Pam Electrénica 87,178,404 79,332,347 -9.0%
Smartfix 85,501,896 86,356,915 1.0%
Iphone House 70,413,326 61,963,727 -12.0%
Neotronics 67,060,310 67,730,914 1.0%
Total costo de importaciones CLP $ 849,989,434 $ 978,409,327 4.2%
Otros costos (costos fijos de operacién: $ 424994717 = $ 489,204,664
internacion, bodegaje, OH) --> 50% del
costo CIF (CLP)

Utilidad estimada --> 100% sobre el costo $1,274984151  $1,467,613,991
total (CLP)

Ticket promedio de ventas de la industria $ 5,500 $ 5,500
(CLP)
N° transacciones anuales 231,815 266,839

Fuente: Elaboracién propia

En resumen, la demanda potencial de ambos segmentos se representa en la tabla a continuacion:
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Tabla 13: Resumen demanda potencial por segmento

Industria N° Ticket
transacciones promedio
Plataforma e-commerce Mercado Pago (Retailers)* 1,540,000 $ 40,000
Accesorios ventas de accesorios de equipos celulares 266,839 $ 5,500

Fuente: Elaboracion propia

11. Plan de Marketing

11.1.  Marketing Mix

11.1.1. Producto

Para definir el producto, se consideré que se esta apuntando al segmento masivo, principalmente por
e-commerce, que el producto es homogéneo y que la rivalidad del proveedor es media. No obstante,
existe diferenciacion de algunos atributos relevantes, como por ejemplo la seguridad y proteccidn de
fraude, asi como estar ligado siempre a la marca especifica de innovacidn de CryptoMarket, dirigida

a un segmento joven.

Por otro lado, se identifican incentivos y beneficios para los comercios y consumidores finales de
brindarles una experiencia diferenciadora, con comisiones bajas para maximizar sus utilidades,
soporte en linea y simplicidad en la liquidacion del pago, incluyendo ademas a quienes estan fuera
de la economia por no cumplir con los requisitos de la banca tradicional y que sean parte del

segmento objetivo.

A continuacidn, se llevd a cabo un benchmark de mercado de los atributos de la criptomoneda Ether

con el dinero electrénico procesado por Transbank:
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Tabla 14: Benchmark Ethereum versus Transbank

Ether

Transbank - Banca tradicional

Sistema de pago electrénico menos costoso por
cada transaccion, con costos Unicos de comision,

sin excluir a los negocios pequefios.

o Costos mayores de comision por transaccion, al

ser establecidos por volumen, los comercios

pequefios pagan mas.

Transacciones sin intermediario.

e Transbank es el intermediador de los bancos.

Control de las transacciones por todos los
del de

descentralizada.

integrantes sistema manera

¢ Control de las transacciones por cada banco.

Transacciones en tiempo real en todo el mundo,

con aproximadamente 2 minutos de confirmacion.

e Transacciones en tiempo

real con pocos

segundos de espera.

24 horas para transferir al comercio los fondos

recaudados.

e 24 horas para transferir al comercio los fondos

recaudados.

Independencia, no sujeto a ninguin regulador

o Sujeto a la regulacién del Banco Central

Sin limite de emision.

o Sistema monetario sin limite de emisién.

distribuido

computadoras conectadas a la red es mas seguro

Protocolo entre  todas las

y resistente a los ataques o aumentos repentinos

en el volumen de transacciones.

e Medio de pago vulnerable a la falsificacion vy

clonacién de tarjetas.

Moneda no afecta a inflacion.

¢ Moneda afecta a inflacion

No existen pre-requisitos, ni selecciones

arbitrarias.

e Existe seleccion de clientes en el

sistema

bancario.

No existe bloqueo de cuentas por ninguna entidad,

el dinero esta en las personas.

o Las cuentas pueden ser bloqueadas

Se

(CryptoMarket — Comercio 0 mercado pago)

requiere Unicamente de un contrato

e Se requiere que todas las partes suscriban

numerosos y complejos contratos  (emisor-

adquiriente-operador-comercio)

Tecnologia de innovacion, segura, confiable,

escalable, usando el mévil como medio de pago.

¢ Tecnologia Webpay arcaica, codigos deficientes y

obsoletos. Incipiente aplicacion mévil de pagos

(en piloto).

No se requieren garantias.

e Cobro de garantia para implementar Webpay

Se debe programar para adecuar el sistema de

cada empresa.

o Deficiente tasa de respuesta ante problemas

presentados por emprendedores. La solucion de
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un problema simple ha llegado a demorar hasta 14
dias.

e En venta directa, sin maquinas POS, so6lo se | e Se requiere de maquinas POS en venta directa,

requiere de un teléfono smartphone o pc con | generando costos de arriendo a los comercios.

conexion a internet para verificar el pago.

Fuente: Elaboracion propia

11.1.2. Precio

Tomando en cuenta que la industria es homogénea, con altas barreras de entrada, se opt por tener

una estrategia de ventaja en Costo y no en Beneficios.

Al analizar el esquema de precios de la competencia, el cual esta basado en un modelo transaccional
de economias de escala, mas un valor fijo por uso del POS (Point of Sale), se fija un precio por
operacion, que es posible gracias a los beneficios que entregan las tecnologias, llegando a un valor
unico de 0,7% que en el caso del rango méximo del valor del competidor es 3 veces inferior y en el
limite mas bajo un 11% menor. Adicionalmente, se valid6 con los entrevistados su disposicion a
pagar, siendo este factor una variable decisiva de compra, por lo cual CryptoMarket como nuevo

entrante debe competir por Precio.

Se puede decir que el precio fijado, es acorde con la expectativa del segmento de clientes al cual se

apunta capturar.

11.1.3. Plaza

El producto se comercializara de forma online (e-commerce) o mediante pagos con el celular en el
punto de venta, es decir, el inicio de actividades esta dado por la ubicacion fisica (canal directo del

cliente), o bien en el caso web por e-commerce en la plataforma del cliente.
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11.1.4. Promocion

Con el fin de alcanzar los objetivos planteados de penetracion de mercado y gestionar el crecimiento
del negocio, es necesario destinar recursos econdmicos de marketing que permitan la exposicion y
penetracion de la criptomoneda Ether como medio de pago, para lo cual es necesario llevar a cabo
acciones de marketing efectivas, por lo tanto, se hace vital seleccionar los medios de publicidad méas
efectivos, ya que los recursos se deben asignar de la mejor manera, sobre todo tratandose de una
startup de tamafio pequefia que no puede derrochar sus ingresos en campafias de marketing que

den bajos resultados.

Dado lo anterior, se analiz6 el contexto actual y las dimensiones que han tomado los sistemas de
comunicacion digital (ver figuras n°43, 44 y 45)%, los cuales presentan una clara tendencia al

aumento al uso de medios online. Por otro lado, se analizaron los siguientes factores:

e El segmento objetivo de CryptoMarket tiene un fuerte consumo de internet mobile, video y
redes sociales.

e Se trata de una pequefia empresa en etapa start up.

o Elmarketing digital se complementa con el e-commerce, seria impensado que no estuviese
presente la publicidad online.

e Al ser una empresa con mayor componente tecnoldgico, es importante internalizar el
marketing digital.

e |as campafias de marketing digital son altamente flexibles, se caracterizan por promover la
frase “hagalo-usted-mismo”, por lo tanto, no seria necesario trabajar con una agencia de
publicidad, lo que permite reducir costos.

e La publicidad tradicional es cara, comparada con el marketing digital que tiene un costo

moderado.

49 A septiembre 2016, solo el 30% se destina a medios offline y sélo la mitad de ese tiempo es en TV y el tiempo de online
es de 2 a 3X mayor frente a cualquier medio offline, la generacion millenials pasa 6X mas horas conectada a internet que
mirando TV por semana (110 minutos por dia)
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Por lo tanto, se propone efectuar campafias en las principales plataformas y redes sociales con mayor
usabilidad®(ver figuras n°43, 44 y 45). Para complementar, se sugiere invertir en medios
tradicionales como diarios en la seccién o columna financiera, dado el seguimiento que hace el

mercado financiero al fenémeno de las criptomonedas.

A continuacién, se indican las herramientas mas favorables de implementar:

e PPC (Pay Per Click): Dado que la empresa busca el liderazgo o foco en costos, este tipo de
publicidad es muy util, ya que es posible implementarla con un presupuesto de marketing
limitado, pero logrando tener visibilidad en el mercado para generar el conocimiento de marca
de la criptomoneda. Este presupuesto se mantendré por un tiempo ya que, si la campafa

no se sostiene en el tiempo, es imposible ver resultados concretos.

e SEO (Search Engine Optimization): Esta estrategia es ideal para posicionar productos
especificos, bajo el concepto de Long Tail, es decir, no para promociones de corto plazo, ya
que se busca alcanzar altas posiciones en los resultados de los buscadores. Si bien en un
principio se necesita de una inversion inicial importante, posteriormente los costos de

mantener dicha estrategia son bajos.

Como recomendaciones tacticas de ambas estrategias, se tiene:

a) Incentivar la busqueda de fans en Facebook o seguidores en Twitter de
CryptoMarket y sus clientes potenciales, a través de posteos y social commerce

basado en lo que comentan otros.

b) Plataforma Google Adwords, se deben agrupar palabras clave relacionadas a la
criptomoneda, en avisos de texto que aparecen al comienzo o al lado de los
resultados organicos que serviran para dirigir trafico al sitio, conseguir links

desde otras paginas web, hacer intercambios de links con otras paginas (incluso

%0 De acuerdo con los datos proporcionados por el Instituto para el estudio del periodismo de La Universidad de Oxford
“Digital News Reports 20177, Facebook y WhatsApp son las plataformas que tienen el mayor porcentaje de encuestados.
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Se inclu

de la competencia directa o indirecta), comprar links desde ciertas paginas y

también crear contenido altamente viral.

ye adicionalmente el envio de email a los usuarios de Ether y a quienes hayan hecho

transacciones con moneda tradicional en los segmentos objetivo.

El gasto

comunicacional de estas campafias se detalla a continuacion:

Tabla 15: Presupuesto en marketing digital.

Medi

o Base de calculo Costo Frecuencia Ao 1 Ao 2 Ao 3
mes
(CLP)

Facebook  Presupuesto configurable 1,080,000 3veces/afio 3,240,000 3,240,000 3,240,000

Ads

Google

(costo por impresiones

0,50 USD, 3600 clicks por

mes)

Presupuesto configurable 600,000  3veces/afio 1,800,000 1,800,000 1,800,000

Adwords (el costo de la palabra

clave varia, promedio (US
$0,34 - US $2,49) para el
mercado hispanoparlante.
Se estima para la palabra
criptomoneda US $1y
1000 clicks

Emailling Plan 250.000 correos 35,000 4 veces/afio 140,000 140,000 140,000

(primer envio).
Total (CLP) 5,180,000 5,180,000 5,180,000

Para el

Fuente: Elaboracién propia

calculo de las ventas por estos medios, se tienen en cuenta los siguientes calculos y

consideraciones:

Transacciones por segmento objetivo: Es el nimero de transacciones obtenidas en el analisis

de la demanda. Sin embargo, se define implementar en el afio 0 la plataforma Mercado Pago
y sus comercios adheridos, para el afio 1 el comercio MTEK y para el afio 2 Mobile Hut,
proyectando un 15% de crecimiento (segun cifras de mercado) a partir del afio 1 para el caso
de la plataforma e-commerce Mercado Pago y un 4% en el segmento de ventas de accesorios
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de celulares, determinado por la variacién promedio 2015 - 2016 de las importaciones de

dichas empresas. En la siguiente tabla, se indican los datos sefialados.

Tabla 16: Demanda de clientes potenciales para el horizonte de evaluacion del proyecto

Clientes N° Ticket
transacciones promedio
Mercado Pago (modelo Marketplace) * 1,540,000 § 40,000
MTEK* 42,746 $ 5,500
Mobile Hut* 10,242  § 5,500

* EIN° de transacciones (MTEK/Mobile Hut), se obtuvo dividiendo la utilidad estimada 2016 (tabla n°13) y el tkt promedio.

Fuente: Elaboracion propia

e Tasa de conversion (visitas realizadas al sitio con check out): Se utiliza la tasa de conversion

promedio de las categorias de producto (hogar y decoracién, deportes y viajes) del benchmark
2018 e-commerce de Estados Unidos®? (seleccionadas por ser las de mayor compra en los e-
commerce por los jovenes chilenos entre 15/24, 25/34 y 35/44 (ver figura n°40), que para el
caso del Email, la tasa promedio es de 4.45%, seguido de Google AdWords de 1.29% y
Facebook tiene 0.76%. Extrapolando estas cifras en el caso chileno, se toma como referencia
el nivel desarrollo del comercio electrénico de Chile en comparacién con el de Estados
Unidos®2 (ver figuras n°36 y 37), el cual alcanza a ser aproximadamente un 40%. Por lo tanto,
las tasas de conversion aproximadas por canal para las categorias mencionadas en el caso
de Chile serian, Email 1.78%, Google AdWords 0.52% y Facebook 0.30%.

51 Se excluyen accesos dirigidos por sitios externos al link del comercio (Referral), ingresos directos a la web (Direct),
busquedas gratuitas en cualquier motor de bisqueda (Organic) y otras redes sociales no etiquetadas como anuncios
(Social).

52 Indicador “e-Readiness” que indica el estado de preparacidn de un pais en el comercio electrénico, Chile se encuentra

preparado en 37.5 puntos versus 94.5 de Estados Unidos. El estado de preparacion se mide de acuerdo con la
conectividad monetaria, acceso a dispositivos, conectividad en linea, presencia de comercio electrnico, logistica en

tierra.
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Tabla 17: Demanda de clientes potenciales E-commerce y Capturadora de pagos

Campaiia Ao 1 Afio 2 Afo 3
Facebook Ads 4,620 5,313 6,006
Google AdWords/redes de contenido 8,008 9,209 10,410
Emailling 27,412 31,524 35,636
Ventas totales 40,040 46,046 52,052

Fuente: Elaboracion propia

Tabla 18: Demanda de clientes potenciales Ventas de accesorios de equipos celulares

Campaiia Aio1 Afo2 Afo 3

Facebook Ads

385 496
Google AdWords/redes de contenido

667 860
Emailling

2,283 2,943
Ventas totales

3,334 4,298

Fuente: Elaboracion propia

Por otro lado, se mantendra publicidad tradicional, al menos 1 vez al afio.

Tabla 19: Presupuesto de gasto en medios tradicionales

Medio Base de calculo Costo Frecuencia Afo1 Ano2 Afo3
mes (CLP)
Prensa El Mercurio - 1 vez/ afio
Pequefio 21/12 300,000 300,000 300,000 300,000
Total

(CLP) 300,000 300,000 300,000

Fuente: Elaboracién propia
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Se establece un gasto por charlas o talleres a impartir en las principales universidades del pais que

tengan dentro de su malla carreras de ingenieria relacionadas al mundo informatico e innovacion,

tales como la Facultad de Ciencias Fisicas y Matematicas de la Universidad de Chile, Universidad de

Concepcion,

Universidad Técnica Federico Santamaria, USACH y otros centros de estudios técnicos.

Asimismo, coordinar y asistir a charlas con reconocidos rostros que se iniciaron en el mundo de las

criptomonedas y con competidores como Yaykuy y Buda.com, tal y como se efectia actualmente.

Tabla 20: Presupuesto gasto de marketing digital

Medio Base de Costo Frecuencia Ano 1 Ano 2 Ano 3
calculo mes
(CLP)
Impartir Gastos de 3 veces/afio
charlas/talleres coffee break y 120,000 360,000 360,000 360,000

(alianzas con

viaticos

universidades y
competidores)

Total (CLP) 360,000 360,000 360,000

Fuente: Elaboracion propia

A continuacion, se indica el presupuesto total de las iniciativas propuestas en este plan de marketing:

Tabla 21: Presupuesto total de marketing

Campaiias Afo 1 Afio 2 Aiio 3
Medios digitales 5,180,000 5,180,000 5,180,000
Prensa escrita 300,000 300,000 300,000
Talleres 200,000 200,000 200,000

Total 5,680,000 5,680,000 5,680,000

El gasto de

sensible por

Fuente: Elaboraciéon propia

marketing representa entre el 35% y 50% de los ingresos, el cual sera una variable

analizar.
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11.2. STP

11.2.1. Segmentacion

Para llevar a cabo la segmentacion de clientes, determinamos las siguientes variables relevantes:

(i) Clientes B2B
(i)  E-commerce de consumo masivo minorista y capturadoras o “pasarelas” de pagos.

(iii) - Industria con venta de productos tecnoldgicos o afines.

Por lo tanto, los segmentos objetivos se indican a continuacion:

o Plataformas e-commerce de consumo minorista y capturadoras de recaudacion:
consumo de bienes y servicios en las categorias de deportes, entretenimiento, hogar,
turismo, electronica, entre otros.

e Empresas de ventas de accesorios y repuestos de equipos smartphones, de mediano

a pequeiio tamafo: accesorios, repuestos y reparacion de equipos smartphones.

11.2.2. Targeting

Esta definicion fue llevada a cabo teniendo en cuenta que el perfil de clientes de CryptoMarket son
en su gran mayoria jévenes masculinos representados principalmente por edades entre 25 y 36 afios
y en segundo lugar por los menores a 25 afios, con uso intensivo en tecnologias, con
comportamientos de consumo a través de plataformas tecnoldgicas (canal e-commerce) y que el
grupo de jovenes menores a 25 afos (segun encuesta realizada a jefes de hogar) posee menor

tenencia de tarjetas de crédito que otros rangos de edad.

11.2.3. Posicionamiento

Hasta ahora la popular marca bitcoin es la que se encuentra en el top of mind de quienes han
escuchado hablar de criptomonedas o se inician en ella como inversores. Pese a que el Ether se
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encuentra en segundo lugar en el ranking de las criptomonedas (segun la oferta monetaria de casi
1.000 criptomonedas) y la blockchain sobre la que esta construida posee mejores atributos técnicos

en comparacién con bitcoin, no ha logrado los mismos resultados de posicionamiento.

Para posicionar a la criptomoneda Ether como medio de pago, se debe trabajar en el concepto
‘awareness” 0 crear conciencia, a través de plataformas digitales, comprendiendo en tiempo real la
interaccion de los “new leads”, generando valor a su moneda, incentivando a los comercios y usuarios

a utilizarla como sustituto de pago por medios tradicionales, dados sus beneficios:

e Costo de comision mas bajo que las alternativas existentes.
e Mas segura que el dinero tradicional.
e Sin intermediarios.

e Sin seleccién adversa.

Por lo anterior, se sugieren las siguientes declaraciones de posicionamiento para comercios y

usuarios:

Para el comercio:

“Para el comercio minorista masivo y que genera altos volumenes de transacciones de pago, que
busca maximizar sus ganancias, Ethereum de CryptoMarket presenta una nueva forma innovadora,
segura y flexible de aumentar sus ingresos porque cuando usas tecnologia, existe un beneficio”.
Para el usuario:

‘Para jovenes millenials y adultos jovenes menores a 40 afios que gustan de las tecnologias y buscan
un ahorro, Ethereum de CryptoMarket presenta una nueva forma de economia distribuida que

ayudara a la democratizacién e inclusién financiera, incentivara el acceso digital y aumentara la

seguridad de los pagos, porque cuando usas tecnologia, existe un beneficio”.
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12. Plan de Operaciones, RRHH y Estructura Organizacional

En este capitulo, se analizara la factibilidad técnica para la operacion del producto, por lo cual se
llevara a cabo la revision de las principales decisiones operacionales, tanto de costos como la

posicidn competitiva del proyecto.

Se pueden mencionar tres tipos de procesos para la implementacién del producto: Estratégicos,

Clave y de Soporte.

12.1. Procesos Estratégicos

12.1.1. Planificacion Estratégica

Como parte del plan estratégico, se establecen reuniones periddicas entre el equipo directivo y
gerencial de CryptoMarket, tratdndose de un equipo pequefio y de un startup debe haber

involucramiento del managment y su staff principal para dar seguimiento a este plan.

Durante el primer afio, las reuniones deben efectuarse mensualmente, debido a que es un producto
poco conocido, innovador, pero con altas barreras de entrada al mercado y enfrentado a un
competidor gigante que tiene la proteccion del Estado. Por otro lado, la empresa debe hacer
seguimiento a las tendencias del mercado de las criptomonedas que es muy variante y dindmico y
del impacto que produce cada variacion de esta (ascendente o descendente) en su uso como medio
de pago. En resumen, debe monitorear las ventas, la reaccion del competidor y estar dispuesta a

hacer ajustes a su modelo de negocio.

En esta estrategia de operaciones se definen los recursos, las competencias y los procesos en los

que la empresa debe enfocarse para tomar las decisiones estratégicas:
e (Capacidades: La empresa debe establecer el numero de transacciones a procesar
simultdneas por tiempo como capacidad maxima del proceso sin experimentar latencia.

Asimismo, debe mejorar su capacidad con el outsourcing de servicios de programacion y
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proveedores de infraestructura, debe aumentar las capacidades comerciales para responder

a la demanda.

e Procesos tecnoldgicos: Ser una empresa tecnologica la obliga a ofrecer a sus clientes
soluciones integradas, seguras Yy eficientes, asimismo a aprovechar su ventaja competitiva
de ofrecer un servicio basado en tecnologia que le permite monitorear de forma detallada las
transacciones en tiempo real, facilitando la transparencia y proporcionando visibilidad a un
menor costo que su competidor. Al haber desarrollado su propia API para consultar datos
con baja latencia sobre la tecnologia blockchain posee gran parte de los atributos de
dinamismo que la industria requiere (EI competidor Transbank no tiene incentivos para

mejorar su tecnologia por ser un monopolio).

e Entorno interno y externo, debe estar atenta de lo que ocurre con el futuro de las
criptomonedas, sobre todo de las decisiones politicas, de sus mecanismos de auditoria y

control y de estar dispuesta a modificar y adaptar su propuesta de valor.

e El analisis FODA, Porter y Canvas proporcionado en este trabajo, deben usarse como
herramientas para seguir fortaleciendo el negocio y trabajar en las debilidades o riesgos que

atenten contra su continuidad.

e Desarrollo y organizacion, debe revisar los planes de crecimiento y de recursos humanos

que le permitiran llevar a cabo su propuesta de valor.

Se establece el siguiente balanced scordcard (BSC) con los principales indicadores estratégicos para
medir y controlar la gestion del negocio. Las métricas consideradas son de tipo financieras, el
marketing como perspectiva del negocio para hacer las ventas, las operacionales para mejorar los

procesos y productos y la gestion interna para el desarrollo de la organizacion.
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FINANCIERA

MARKETING

CLIENTES

PROCESOS
INTERNOS

DESARROLLO
Y
ORGANIZACION

OBJETIVOS

Mejorar
rentabilidad
sobre el Activo
Retorno del
gasto de
marketing

Volumen total
de ventas

Aumento del
ticket promedio

Satisfaccion del
Cliente: Adaptar
la oferta segun
necesidades del
cliente

Entrega a
tiempo de
fondos
recaudados
Disminucion de
inconsistencias
del servicio
Incrementar
mecanismos de
seguridad
informatica
Mejorar tiempos
de integracion
de nuevos
COMercios

Plan de
capacitacion

Trabajo en
equipo

Incentivar el
compromiso del
personal con el
cliente

Tabla 22; Balanced Scoredcard

MEDICIONES /
INDICADORES

ROA

EPC (Earnings
Per Click)

Aumento de
ventas

Aumento del
ingreso

Encuesta
satisfaccion de
cliente (nota 1
a’)

Relacién fecha
de generacion
vs fecha
entrega

%
Inconsistencia
servicio

%
cumplimiento
plan

Cumplimiento
de etapas de
los proyectos
de integracién
% de
habilidades
adquiridas en
nuevos
equipos
Encuestas
360° (nota 1 a
7)

Tasa de
reclamos de
clientes

LINEA
DE
BASE
Afio 1

Afio 1

Afio 1

40000

96%

0.50%

15
dias

100%

3%

METAS
(ANO N+1)

Positivo y
ascendente

Por encima
del PPC
(Pay Per

Click)
5%

50000

6,5

98%

0.20%

100%

10 dias

100%

1%

Fuente: Elaboracién propia
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INICIATIVAS/ESTRATEGIAS

El margen operacional debe
generar valor sobre el activo.

EPC= Utilidad por Conversién
* Tasa de Conversion

Incorporar nuevos comercios
y desarrollar negocios
actuales.

Encontrar nuevos nichos y
targets con mayor
facturacion.

Disefio de experiencia de
usuarios (UX) - User
Experience Design

Just in time-TPM*

TPM*

Monitoreo permanente

TPM*

Capacitacion permanente de
equipos

Talleres out-door y metas
colectivas.

Cumplimiento



12.1.2. Afiliacion de Comercios

Para el crecimiento futuro, se tomara como proyeccion la demanda, este dato le permitira a la
empresa no sobre invertir en exceso en desarrolladores, software, hardware y demas estructura,

procurando la eficiencia operacional.

El equipo comercial debera enfocarse en las siguientes acciones para maximizar las oportunidades:

e Buscarnuevos nichos de mercado y la forma de llegar a estos, por ejemplo, las universidades
se han vuelto un nicho a cautivar por el nivel de conocimiento que puede difundirse.

e Hacer benchmark permanente de la industria y del competidor.

e Revisar mensualmente el cumplimiento del plan presupuestado en ventas e ingresos.

e Analizar el perfil de los compradores y conquistar nuevos prospectos como el segmento

femenino.

12.1.3. Difusion y diferenciaciéon de marca.

Como se coment6 en el marketing mix y analisis STP, las actividades de publicidad y promocién
deben dar a conocer el modelo de negocio del sistema de pagos con Ether y crear conciencia de
marca. La propuesta de valor de CryptoMarket de generar valor al Ether utilizdndolo como medio
de pago, genera ventaja competitiva sobre su rival Bitcoin y también sera una adecuada estrategia
de competitividad basada en costo con el gigante procesador de tarjetas Transbank, ademas de

poder innovar y ser flexibles con mayor rapidez que este.

Una de las razones de tener una estrategia de conocimiento de marca se debe a lo poco conocidas
y a la valoracion que el mercado le da a la reputacion de las criptomonedas, existe un estigma por
hechos pasados al ser una herramienta potencialmente Util por su caracter pseudoanénimo para
actividades ilicitas como el lavado de dinero, compra y venta de productos ilegales, financiamiento
del terrorismo, entre otros. No obstante, emprendedores innovadores y reportando a organismos
como la Unidad de Analisis Financiero (UAF) y Servicio de Impuestos Internos (Sll), han ingresado

al mercado participando del mercado financiero de la compra y venta de la criptodivisa, por lo que
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ingresar al mercado de pagos con un modelo disruptivo y con un partner estratégico resulta innovador
para CryptoMarket que ha detectado oportunidades en los distintos sitios de nichos a los cuales

ofrecer su producto, resaltando los atributos diferenciadores de su modelo.

Por lo anterior, es esencial el cumplimiento que se de al plan de marketing con relacion a la difusién
y comunicacién, a trabajar en el valor de la marca y reforzar el vinculo que existe con los inversores

de Ether, lo que se traduce en mayores ingresos.

El primer paso para el desarrollo de una estrategia de marca es definir en este caso si debe hacerse
referencia al Ether/Ethereum, CryptoMarket 0 ambos? teniendo en cuenta que CryptoMarket tiene
como sello ser una empresa joven, innovadora y que fue premiada como la empresa Fintech 2017
mas innovadora. Por otro lado, analizar si dicha asociacion vinculara al producto unicamente a la
inversion y no al gasto, siendo el objetivo de la propuesta de valor este ultimo, también a plantear
preguntas como ¢ es facil pronunciar Ether o Ethereum, qué conviene mas? ;se asocia a otra cosa y
no a una moneda y forma de pago? ;confundira el comprador a esta criptomoneda con Webpay, la

plataforma de pagos online de Transbank?

Otra de las acciones importantes en la lealtad a la marca y el valor que le dan los clientes, es la
evaluacion del servicio percibido por quienes han pasado por una experiencia de compra, por ello es

importante que la empresa lleve a cabo encuestas de satisfaccion para evaluar la propuesta de valor.

Dado lo anterior, la diferenciacion de la marca tiene un rol relevante en la comercializacion, por lo
que hay que cuestionarse ¢ qué hace este producto de manera unica y distinta? ¢ qué es valorado
por los clientes prospectos? codmo se diferencia el producto de la competencia? Para asi determinar

el valor que la marca representa para los clientes y su lealtad.
12.2. Procesos clave
Teniendo definida la propuesta de valor que entregara CryptoMarket a los segmentos objetivo que

va a atender, se consideran los siguientes procesos y recursos clave con lo que la empresa podra

entregar dicho valor.
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12.2.1. Cadena de Valor

CryptoMarket operara un proceso especializado como es el uso de la criptomoneda Ether como
medio de pago, lo cual le permitira que los recursos y actividades entre los distintos procesos de la
empresa se hagan sobre un solo tipo de producto, desde ese punto de vista, no tiene que manejar

varios tipos de procesos para cada producto. A continuacién, se definen las actividades de la cadena

de valor:
Figura 19: Cadena de Valor
° Infraestructura y Desarrollo Tl
S
§ Recursos Humanos
()
> Administracion y Finanzas
o
(]
g Legal
a
» o
2 Logistica Gestion .
g Interna OperaCioneS Clientes LOgIStlca
o i Marketin Externa
o« Gestion de Procesamiento gy
a3 Proveedores Ventas, Canales de
Q Postventa distribucion
o
a
- Oferta Monetaria - Desarrollo propio (API Criptocompra) - Registro de clientes - E-commerce
- Uso intensivo tecnologico - Integraciones - Innovador medio de pago - Pago directo
(blockchain, servidores, software)

Fuente: Elaboracién propia

12.2.1.1. Logistica interna

Este proceso primario define las actividades internas relacionadas con la necesaria adquisicion de la
criptomoneda (oferta monetaria) para que el modelo de pagos con Ether se lleve a cabo, la solo
ausencia de ella, significa no poder efectuar pagos, se puede decir que es el principal activo de
CryptoMarket, asi como la infraestructura y recursos (servidores, desarrolladores, equipo de

computo). Por lo tanto, es vital la relacién con los proveedores de estos servicios.
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12.2.1.2. Operaciones

Por un lado, se determina que la arquitectura del producto para realizar las actividades de pagos con
Ether es de tipo “linea de produccidn” y que por tratarse de recursos especializados tiene menores
costos y tiempos. Por otro lado, la centralizacion de la plataforma de CryptoMarket (Criptocompras)
que sera integrada con plataformas e-commerce o puntos de ventas, operara bajo economias de
escala, explotando su infraestructura y efectuando sinergias dentro de su cadena de valor (uso de

capacidad instalada de servidores, staff actual, oficinas, equipo de computo).

Con el fin de proveer el flujo de transacciones que el proyecto espera tener, es necesario ejecutar las

siguientes actividades y contar con el personal necesario para llevarlas a cabo:

El comprador:

Debe poseer un dispositivo mévil o computador para realizar la compra.

Debe contar con una billetera electronica Ethereum wallet con los fondos necesarios para la

transaccion.

Tener conexidn a internet en el dispositivo con el cual esté realizando la compra.

Debe ejecutar el pago utilizando el cddigo QR obtenido.

La empresa:

e Debe desarrollar un kit de integracion PHP o los plugins para cada plataforma de carro de
compra e-commerce.  Ejemplo: PrestaShop, OpenCart, WooCommerce, Magento,

OsCommerce, de estas las mas utilizadas son las tres primeras.

e Siel comercio tiene su plataforma en lenguaje PHP, la integracion se haré utilizando el kit.

e Elcarro de compras traspasa el control a Criptocompras para que el comprador haga el pago.
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e Cuando el comprador completa una sesion de pago de forma exitosa, el tiempo de pago real
y el momento en que el pago esta disponible en la lista de pagos del comercio es de

aproximadamente 2 minutos.

e Debe tener generador de cddigo QR para efectuar pagos (Sistema para almacenar
informacidn en una matriz de puntos o un codigo de barras bidimensional "Quick Response”),

como se muestra en la siguiente imagen.

Figura 20: Cédigo QR

e Siel pago es rechazado por Criptocompras, se debe mostrar una pagina de fracaso con las

posibles causas del rechazo.

e Registrar a cada comercio dadas las politicas de cumplimiento a la prevencion de lavado de

dinero KYC (Know Your Customer).

e Se deben tener las herramientas adecuadas para que cada comercio administre su cuenta

con el detalle de todas las transacciones.

e Se deben transferir los fondos a la cuenta bancaria del comercio 24 horas después de
realizado el pago.

e Crear informes de ventas con toda la informacion requerida para impuestos.

El Comercio:

e Crear una cuenta y registrarse como comercio asociado a este medio de pago.

e Tener un detalle de las transacciones para verificar los pagos realizados.
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e Recibir los fondos por medio de transferencia electrdnica a su cuenta bancaria.

e Generar la boleta o factura por cada transaccion exitosa realizada para rendir al Servicio de

Impuestos Internos.
Los siguientes diagramas de flujo muestran el proceso de compra al pagar con Ether y las
interacciones de los distintos sistemas que estaran integrados. Se presentan los flujos efectuando el

pago por e-commerce y canal directo presencial.

Figura 21: Flujo de proceso para el pago por e-commerce
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Fuente: Elaboracién propia

Figura 22: Flujo de proceso para el pago por canal directo presencial

PROCESO DE COMPRA CANAL DIRECTO PRESENCIAL

CLIENTE COMERCIO CRIPTOMARKET (CRIPTOCOMPRAS)
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Fuente: Elaboracién propia

12.2.1.3. Gestion de Clientes

12.2.1.3.1. Marketing y Ventas

Como se menciond en el plan de marketing, la empresa debe constantemente elaborar estrategias
de marketing mix, orientadas a estimular la demanda para incrementar las oportunidades de ventas
e ir alcanzando participacion de mercado, debe evaluar si requiere irse moviendo a una estrategia
basada en Beneficios, siempre orientada a aumentar su margen operacional, a través de mayores

ingresos 0 menores costos.

La publicidad es otra herramienta importante para alcanzar un aumento del margen operacional, a
través de promociones y campafias. CryptoMarket debe evaluar lo que esta haciendo su competidor
y cuales son los drivers que movilizan la necesidad de ofrecer promociones con los comercios y
usuarios, un ejemplo de ello es lo que hacen Mastercard y Visa al ofrecer descuentos con la tarjeta,

0 bien, aprovechar los protocolos distribuidos de criptomonedas para disefiar un plan de recompensa
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economica a los usuarios que paguen con Ether con una tasa de uso mayor que un umbral
determinado, similar al sistema de recompensas que tienen las startups tecnolégicas Uber y Airbnb.
Para lograr lo anterior, debe aumentar y mejorar sus capacidades comerciales, consolidar su actual
equipo comercial y contar con los desarrolladores necesarios para ofrecer las integraciones con estos

medios de pago.

12.2.1.3.2. Postventa

Es necesario monitorear los procesos de atencion al cliente, con el fin de garantizar y validar la

satisfaccion, para ello, se establecen los siguientes mecanismos de medicion:

1) Encuestas de satisfaccion

Se sugiere relevar aspectos como:

o Tiempo de entrega del servicio: Cumplimiento, capacidad de reaccién.

e Acceso: Rapido, facil, siempre accesible.

e Adopcion: util, usado por el cliente.

e Personalizacion: oferta adaptada al cliente y a sus necesidades.
o Satisfaccion: ¢ Volveria a usar el servicio? ;Lo recomendaria?

e Transparencia: ;La informacion del proceso de pago es clara y detallada?

2) Mistery shopping.

Se recomienda efectuar concursos de cliente incognito llevados a cabo por los empleados de
CryptoMarket, donde se les pida visitar los comercios afiliados para validar y evaluar el desempefio

del producto. Se sugiere calificar al “embajador” del producto con nota de 1 -7 en:

e Proactividad
e Conocimiento

e Atencion
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3) Visitas al canal

Con el fin de incrementar el vinculo de relacionamiento con los comercios, se debe mantener un
seguimiento permanente hacia el canal para alinear procesos, tomar nuevas definiciones, establecer
sinergias y alianzas que ayuden a mejorar tanto la experiencia del cliente como los resultados y

objetivos planteados del negocio.

4) E-learning y Soporte

La empresa debe contar con material de apoyo como tutoriales o guias de informacién que sirvan
como instrumento para educar en economia digital (tecnologia blockchain de Ethereum), entregar
informacién del producto, procesos y especificaciones técnicas para integrarse, de esta forma el
comercio estara mejor asesorado y contara con usuarios expertos. Asimismo, debera contar con

personal de soporte a través de redes sociales como whatsapp, Facebook, Twitter.
12.2.1.4. Logistica Externa
Dado que el producto esta basado en servicios web, se deben hacer los desarrollos e integraciones
con las plataformas e-commerce de los comercios que posean un carro de compras. Sin embargo,
la atencion del segmento de comercios que aun no ha desarrollado este canal podra acceder a la red
de venta directa, a través de integraciones con su sistema de cajas.
12.3. Procesos de soporte
12.3.1. Infraestructura y Tecnologia de Informacion

La infraestructura tecnolégica que apoyara la comercializacion y operacion del producto sera
soportada en gran medida por los actuales procesos de CryptoMarket con los mas altos niveles y

protocolos de seguridad en cada transaccion, de forma cifrada, almacenada, auditada y validada por
multiples servidores redundantes que garantizan la proteccion de datos.
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Como se comentd en la metodologia Canvas y analisis Porter, se aprovecharan economias de escala
de las actuales estructuras de costos. Sin embargo, para llevar a cabo la integracién con comercios,
deben tomarse en cuenta actividades adicionales y otros costos relacionados principalmente al

recurso humano, el cual detallaremos en dicho apartado:

Debe ser un sistema de pagos flexible, capaz de funcionar de forma facil y transparente, de
realizar transacciones P2B (Peer-to-Business) para integrarse con tiendas o de forma web

(e-commerce), a través de la lectura del codigo QR y otras utilidades de pagos.

e Debe ser un sistema de pagos seguro, mantener respaldada la informacién de clientes y la

integridad en las transacciones.

e Los servidores deben mantener atencion 24 horas. No se presupuesta la compra de
servidores adicionales para el inicio de este producto, ya que se cuenta con dicha

infraestructura.

e Se considera la compra de 1 notebook como back up para desarrolladores ante

contingencias, se les solicitara contar con su propio notebook como herramienta de trabajo.

12.3.2. Gestion de RRHH

Actualmente, CryptoMarket cuenta en su estructura organizacional con un equipo comercial y de
postventa conformado por un gerente comercial, responsables de usuarios a nivel LatAm, ademas de
un responsable de desarrollo senior y country manager ubicado en Argentina, tal y como se puede ver
en la figura n°35. Esta estructura estaria a cargo del desarrollo y soporte de la linea de negocios de

medios de pago.

No obstante, se requiere de mano de obra calificada para el desarrollo e integracion de los comercios,
misma que se sugiere obtener estableciendo los siguientes requisitos:
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Cargo: Analista programador

La empresa debe contratar este servicio por outsourcing, pagando a los desarrolladores por la
utilizacion de las horas hombre, se requiere contar con conocimientos en lenguajes de programacion
Java, PHP, JS, Python, Node.js, Ruby, C#. Asimismo, se sugiere establecer alianzas con
universidades ofreciendo practicas para generar beneficios compartidos. Por otro lado, se debe
mantener y reforzar los procesos de capacitacion, por lo que se recomiendan las siguientes

actividades:
e El equipo experto de CryptoMarket podré impartir charlas a clientes internos y externos de
tecnologia blockchain y economia financiera, no existiendo costos adicionales por este

concepto, ya que se consideran “costos hundidos”.

o Capacitacion en atencion al cliente y disefio de experiencia usuario (UX).

12.3.3. Administracion y Finanzas

12.3.3.1. Envio de Factura

e CryptoMarket debe transferir los fondos al comercio 24 horas habiles después de efectuado

el cargo de cada transaccion, descontada su comision.

e CryptoMarket debera facturar al comercio en pesos chilenos dentro de los primeros cinco
dias habiles del mes por el valor (0,7%) de la comisién cobrada por cada transaccién en el

mes anterior, con el detalle de las transacciones cursadas.

12.3.3.2. Conciliacion de factura

e La factura deberéa ser validada por el comercio dentro de los 10 dias habiles siguientes a la
fecha de recepcion.
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e En caso de existir diferencias, debe ser notificado a CryptoMarket antes de los 8 dias habiles
desde la recepcion, indicando las diferencias para su correcciéon. De lo contrario, se dara

como aceptada.

12.3.4. Legal

Las consideraciones a tener en cuenta en los procesos de caracter legal estan relacionadas a las

siguientes actividades:

e Lastecnologias a emplear en este proyecto son principalmente de cddigo abierto, accesibles
y estables (gratuito), basadas en algoritmos e interfases, aunque con un desarrollo “in
house”, pero en esta fase, no reviste preocupaciones de propiedad intelectual. Sin embargo,
la empresa debe evaluar si en una fase Il considera que es una estrategia de mercado para

proteger la propiedad.

e Dado que la empresa esta ante la necesidad de la prestacion de un servicio a contratar, se
hace necesario contar con un contrato que determine quién es la contraparte, la negociacion,

los términos del contrato y su ejecucion.

e Lageneracion de la boleta por cada transaccion realizada estara a cargo de cada comercio
para dar cumplimiento a la tributacién de impuestos requeridos por el Servicio de Impuestos

Internos (SlI), érgano recaudador por cuenta de la Contraloria General de la Republica.

e Como parte del cumplimiento de la politica de prevencién de lavado de activos, Know Your
Customer (KYC), se registran datos de los inversores de Ether para la deteccion de

actividades sospechosas a reportar a la Unidad de Analisis Financiero (UAF).

e No existe esquema legal bajo el cual opera el comercio de las criptomonedas, no esta
regulado en Chile, por lo que el negocio iniciara en "tierra de nadie”, por lo tanto, es condicion
contar con un sistema transparente de registro de informacion en caso se ser requerida por

los reguladores, sera un aspecto clave para ganar la confianza de estos.
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13. Plan Financiero

Para efectuar la evaluacion economica el proyecto, es necesaria la construccion de los flujos de caja

en diferentes escenarios de financiamiento (pesimista/optimista), para lo cual, previamente, se

establecio las estimaciones de la demanda para el célculo de ingresos, costos, horizonte de

evaluacion del proyecto, tasa de descuento, entre otras, desarrolladas a continuacion.

Consideraciones para el analisis econémico:

1)

2)

3)

4)

Horizonte de tiempo: La evaluacion del proyecto se realizara a 3 afios, dado que se trata
de un proyecto tecnoldgico con alto dinamismo, en un mercado de alta volatilidad, por lo que

en el contexto analizado se espera que el proyecto pueda determinar su viabilidad.

Moneda: El proyecto sera calculado sobre la base de pesos chilenos.

Impuestos: El proyecto esta afecto al pago de impuesto de primera categoria, el Servicio de

Impuestos Internos genera la orden de cobro y recauda la Tesoreria General de la Republica.

Tasa de descuento: La tasa de descuento es el coste del capital invertido, independiente
de la forma de financiamiento (capital propio o deuda) y el retorno al proyecto. A
continuacion, se indica su formula de calculo mediante el método CAPM (Capital Assets
Pricing Model) o costo del equity, el cual consiste en medir la valoracion de activos de capital

conocido por la teoria del portfolio:
K, = Rf+ B * (Ry — Rf)

Siendo:
- Ke: Retorno estimado de la inversion sobre el capital.
- Rf: Retorno del activo libre de riesgo, a partir de las Tasas Internas de Retornos de
los pagarés del Banco Central. (Tasa de interés real del Banco Central a diciembre
2017, fue de 1,48%, forward de bonos BCU en UF a 5 afios)

- Rm: Retorno esperado sobre una cartera de mercado de activos riesgosos, basado
en valores de mercado. (12,08% fue la rentabilidad IPSA 2017)

91



- B: Es unamedida de la volatilidad de un activo relativa a la variabilidad del mercado
(1,5 = 3, negocios tecnoldgicos, son altamente riesgosos). El f=1.81 significa un
alto riesgo, lo cual es mayor que la volatilidad que el portfolio de mercado. En este
caso, se considera un f3 de 2.

- Rm - Rf: Prima por riesgo esperado sobre el mercado o exceso de rentabilidad del
portfolio del mercado.

La tasa de descuento para este negocio es la siguiente, sustituyendo en la formula:

Ke: Rf+ ,B*(Rm—Rf)

K, = 1,48+ 2 x(12,08% — 1,48%)

Definicion Valor
Retorno del activo libre de riesgo  Rf 1.48%
Beta de Mercado B 2.0
Premio Mercado Rm - Rf 11.3%
Retorno Anual CAPM (Ke) 21.2%

13.1. Ingresos

A continuacién, se indica el nimero de transacciones para las dos primeras empresas del ranking en
el segmento de venta de accesorios de equipos celulares, recordando que, para este segmento, se
tiene el costo CIF de importacion, se considerd un costo fijo del 50% y una utilidad del 100% sobre

el costo total y el ticket promedio es de $ 5.500 (cifras expresadas en pesos chilenos).

Tabla 23: Transacciones segmento venta de accesorios de equipos celulares

Empresa Costo de Costo 50% Utilidad 100% N° Transacciones
importacion 2016 anuales
MTEK $ 470,209,530  § 235,104,765 § 705,314,295 128,239
Mobile Hut 112,661,321 56,330,661 168,991,982 30,726

Fuente: Elaboraciéon propia

Para el segmento E-commerce y capturadoras de pago, se tienen las siguientes transacciones:
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E-commerce Mercado Pago (Retailers)* Ao 2016
N° transacciones anuales efectuadas por hombres (55%) 1,540,000

De acuerdo con las ventas proyectadas en el plan de marketing, se tienen los siguientes ingresos en

el periodo de evaluacion del proyecto:

Tabla 24: Ingresos Anuales

Cantidad de ventas % Ingresos anuales PxQ (CLP)
(transacciones) Comision
Ether
Clientes N° Ticket Afio1 | Afo2 = Afo3 0.7% Afio 1 Afio 2 Afio 3
potenciales | transacciones | promedio
Mercado $ 40,000 $ 11,211,200  $ 12,892,880 $ 14,574,560
Pago 1,540,000 40,040 = 46,046 52,052
MTEK $ 5,500 128,367 293,856
128,239 3,334 | 7,633
Mobile Hut $ 5,500
30,726
Total ventas (Q) Ingresos 11,211,200 13,021,247 14,868,416
40,040 49,380 59,685 totales
CLP
Fuente: Elaboracion propia
13.2. Costos

En relacién con los costos variables, estos estan dados por la contratacion de horas de desarrollo
para integrar los sistemas (construccién de las interfaces web y API Rest) y horas de mantenimiento

a las plataformas y servidores, los cuales se recomiendan ejecutar en la modalidad outsourcing:

Tabla 25: Cotizacién costos de integracion e-commerce

Desarrollo de integracion Plazo (dias habiles) Cantidad de horas
Disefio 3 dias 24
Construccion de interfaces web y AP| Rest 5 dias 40
Pruebas y correcciones 3 dias 24
Confeccién de plugin para plataformas de 3 dias 24

carros de compra: OpenCart/ Prestashop/
WooCommerce de Wordpress

Total horas 112
Tarifa UF promedio por hora 0.7
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Costo total UF 78.4
Costo total CLP (UF 26.824) * 2,103,002

*Cotizacion UF: 31/01/2018
Fuente: Elaboracién propia

Para el canal presencial se contara con el kit de integracion, por lo que se presupuesta la siguiente

cantidad de horas de desarrollo:

Tabla 26: Cotizacion costos de integracion venta presencial

Desarrollo de integracion Plazo (dias habiles) Cantidad de horas
Integracion, pruebas del sistema de ventas 2 dias 16
canal presencial
Tarifa UF promedio por hora 0.7
Costo total UF 11.2
Costo total CLP (UF 26.824) * 300,429

Fuente: Elaboracion propia

Se consideran las siguientes horas y costos de mantenimiento anual de soporte a los desarrollos:

Tabla 27: Horas de mantenimiento anual

Desarrollo de integracion Cantidad de horas/afio
$/HH Mantenimiento anual 48
$/HH UF 0.7
Costo total anual CLP (UF 26.824) * 1,287,552

*Cotizacion UF: 31/01/2018
Fuente: Elaboracién propia

Los costos fijos del proyecto estan dados por el gasto en publicidad y marketing, al ser una empresa

en funcionamiento, se aprovecharan las actuales estructuras y recursos de personal, oficinas y

Servicios.
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Otro costo clave es el que se debe destinar a las iniciativas de publicidad y marketing para alcanzar
los objetivos de mercado propuestos, dichos costos fueron detallados en el presupuesto de
marketing.

A continuacion, se indican los costos totales del proyecto:

Tabla 28: Costos Fijos y Variables

INVERSIONES
Neto IVA Total
Computador (CLP) 750,000 142,500 892,500
Total 750,000 142,500 892,500
COSTOS OPERATIVOS
Afio
COSTOS FIJOS 1 2 3
Marketing (CLP) 5,680,000 5,680,000 5,180,000
Total 5,680,000 5,680,000 5,180,000
Afio
COSTOS VARIABLES (CLP) 1 2 3
$/HH Integracion+desarrollo 2,103,002 300,429 300,429
$/HH Mantenimiento 1,287,552 1,287,552 1,287,552
Total 3,390,554 1,587,981 1,587,981
IMPUESTOS
Tasa IVA 19%
Tasa de Impuesto a la Renta 27%

Fuente: Elaboracion propia

13.3. Capital de Trabajo

Es necesario determinar el capital de trabajo que se debe financiar antes de generar ingresos, ya
que previo al inicio de operacion se deben desarrollar y realizar las integraciones entre los comercios
y la plataforma de CryptoMarket, para lo cual se requerira contar con capital de trabajo, ocasionado
por el desfase entre los flujos de efectivo de ingresos y egresos del proyecto.

95



La necesidad de capital requerido fue efectuado bajo la metodologia del déficit acumulado méaximo

para los primeros doce meses de operacion, se considera que los primeros cuatro meses no se tendra

facturacion, observandose que en el mes cuatro es donde se tiene el mayor déficit acumulado

($3,733,934 CLP) para afrontar las necesidades operativas, las obligaciones tributarias mensuales

(la diferencia entre el IVA de ventas y el de compras y un adelanto al impuesto a las empresas®3), ya

que generan necesidades de efectivo a corto plazo. Se asume que a partir del mes cinco de ejecucion

del proyecto, se recibira el pago correspondiente al primer mes de operacién proyectado hasta el

mes doce.
Tabla 29: Maximo déficit acumulado de capital de trabajo
ftem Mes 1 Mes 2 Mes 3 Mes 4 Mes 5 Mes 6 Mes 7 Mes 8 Mes 9 Mes 10 Mes 11
Ingresos - - - 934,267 934,267 934,267 934,267 934,267 934,267 934,267
Egresos 933,484 933,484 933,484 933,484 933,484 933,484 933,484 933,484 933,484 933,484 933,484
Saldo (933/484)  (933,484)  (933/484) (933,484) 783 783 783 783 783 783 783

Acumulado (933,484) (1,866,967) (2,800,451)
* valores expresados en pesos chilenos

Fuente: Elaboracion propia

13.4. Inversion Inicial

Mes 12
934,267
933484

783

(3,733,934) (3,733,151) (3,732,368) (3,731,585) (3,730,802) (3,730,019) (3,729,236) (3,728,452) (3,727,669)

Dado que se trata de una empresa de servicios que se encuentra en marcha, no existen grandes

inversiones en activos. En este proyecto la inversién esta dada por el maximo déficit acumulado y

por la adquisicion de un notebook.

La inversion necesaria para la implementacion del negocio se detalla en la siguiente tabla:

Tabla 30: Costos Fijos y Variables

Inversion inicial - Flujo de capitales

Capital fijo Total CLP
Notebook $ 892,500
Capital de trabajo
Méaximo déficit acumulado $ 3,733,934
Total Inversion $ 4,626,434

Fuente: Elaboracién propia

53 PPM (Pago Provisional Mensual): Es el 1% de las ventas sin IVA
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13.5. Depreciacion

En este proyecto, el Unico activo sujeto a depreciacion o desgaste es un computador. Sin embargo,
se considerd como gasto en los 3 periodos del proyecto, por lo que al término del periodo del proyecto

su valor residual es cero.

13.6. Costos de financiamiento

Se tiene como referencia un crédito de consumo del banco Santander por $ 5.000.000 CLP, con una
tasa de interés anual de 14,3%. A continuacién, se indican las cuotas del crédito para escenarios de

financiamiento al 50% y 75% del total de la inversion inicial.

Tabla 31: Costo de financiamiento al 50%

Préstamo (50%) 2,313,217

Tasa 14.3%
Periodos 3
Cuota (1,001,395)
Periodo Deuda Cuota Amortizacion Intereses  Saldo insoluto
inicial
0 2,313,217
1 (2,313,217)  (1,001,395) (670,605) (330,790) (1,642,612)
2 (1,642,612)  (1,001,395) (766,501) (234,894) (876,111)
3 (876,111) (1,001,395) (876,111) (125,284) 0

Fuente: Elaboracién propia

Tabla 32: Costo de financiamiento al 75%
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Préstamo (75%) 3,469,826

Tasa 14.3%
Periodos 3
Cuota (1,502,092)
Periodo Deuda Cuota Amortizacion Intereses  Saldo insoluto
inicial
0 3,469,826
1 (3,469,826)  (1,502,092) (1,005,907) (496,185) (2,463,918)
2 (2,463,918)  (1,502,092) (1,149,752) (352,340) (1,314,166)
3 (1,314,166)  (1,502,092) (1,314,166) (187,926) 0

Fuente: Elaboracién propia

13.7.  Flujo de caja operacional

13.7.1. Flujo de Caja Puro

Una vez efectuadas las proyecciones de ingresos y costos del proyecto, asi como las necesidades
de capital, se realzan las proyecciones en el flujo de caja, se observa que el proyecto genera flujos

de caja operacionales positivos, por lo que al afio 2 y 3 no se arrastran pérdidas tributarias de periodos

anteriores.
Tabla 33: Flujo de Caja Puro
Ano
PROYECTO PURO (SIN APALACAMIENTO) 0 1 2 3

+  Ingresos 11,211,200 13,021,247 14,868,416
+ Gan./Perd. de Capital 0
- Total Costos Fijos (5,680,000) = (5,680,000) (5,680,000)

Marketing (5,680,000) = (5,680,000) (5,680,000)

Servicios

Sueldos

Arriendo
- Total Costos Variables (3,390,554) = (1,587,981) | (1,587,981)

$HH desarrollo (3,390,554)  (1,587,981) = (1,587,981)
- Depreciacion

Notebook (250,000)  (250,000) (250,000)
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Pérdida ejercicio anterior
Utilidad Antes de Impuestos
[VA débito
IVA crédito
Impuesto a la Renta [27%]
Utilidad Después de Impuestos
Depreciacion Tributaria
Pérdidas ejercicios anteriores
Flujo de caja operacional
Valor residua
Inv. Capital Trabajo
Rec. Capital Trabajo
Inversioén fija

Notebook
IVA de la inversion
Recuperacion IVA de la inversién
Flujo de capitales

Flujo de caja

TASA DE DESCUENTO
VAN

TIR

Payback

13.7.2. Flujo de caja financiado al 50%

(3,733,934)

(750,000)
(142,500)

(4,626,434)

(4,626,434)
21.2%
2,201,322
41.5%
3

Fuente: Elaboracién propia

1,890,646
1,079,200
(2,130,128)
(510,475)

329,244
250,000

0
579,244

142,500
142,500

721,744

0
5,503,266
1,079,200

(2,474,037)
(1,485,882)
2,622,548
250,000

0
2,872,548

2,872,548

0
7,350,435
1,079,200

(2,824,999)
(1,984,617)
3,620,019
250,000

0
3,870,019

3,733,934

3,733,934

7,603,953

Partiendo del flujo puro, se plantean distintos escenarios de financiamiento, se proyecta un flujo

financiado al 50%, reflejandose entonces gastos asociados a la operacion del crédito, imputandose
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los flujos siguen siendo positivos y superiores al flujo sin apalancamiento.

los intereses al flujo operacional y la amortizacion de la deuda al flujo de capitales. En este escenario



Tabla 34: Flujo de Caja con financiamiento al 50%

PROYECTO FINANCIADO AL 50%

Ingresos por ventas
Gan./Perd. de Capital
Total Costos Fijos

Marketing

Servicios

Sueldos

Arriendo
Total Costos Variables

$HH Desarrollo
Depreciacion

Notebook
Gasto financier
Pérdida ejercicio anterior
Utilidad Antes de Impuestos
Impuesto a la Renta [27%)]
[VA débito
IVA crédito
Utilidad Después de Impuestos
Depreciacion Tributaria
Ganancias de Capital
Pérdidas ejercicios anteriores
Flujo de caja operacional
Valor residual
Inv. Capital Trabajo
Rec. Capital Trabajo
Inversién fija

Notebook
IVA de la inversion
Recuperacion IVA de la inversion
Préstamo
Amortizaciones
Flujo de capitals

0

(3,733,934)

(750,000)
(142,500)

2,313,217

(2,313,217)

100

Ano

1 2
11,211,200 13,021,247
(5,680,000)  (1,587,981)
(5,680,000)  (1,587,981)
(3,390,554)  (1,587,981)
(3,390,554) ' (1,587,981)
(250,000)  (250,000)
(330,790)  (234,894)
0
1,559,856 9,360,392
(421,161)  (2,527,306)
1,079,200 1,079,200
(2,130,128) = (2,474,037)
87,767 5,438,249
250,000 250,000
0 0
0 0
337,767 5,688,249

142,500
(670,605) = (766,501)
(528,105)  (766,501)

3
14,368,416

0
(5,680,000
(5,680,000)

(1,587,981)
(1,587,981)

(250,000)
(125,284)
0
7,225,151
(1,950,791)
1,079,200
(2,824,999)
3,528,561
250,000

0

0
3,778,561

3,733,934

(876,111)
2,857,823



= Flujo de caja (2,313,217)  (190,338) 4,921,748 6,636,385

TASA DE DESCUENTO 21.2%
VAN 4,613,679
TIR 87.2%
Payback 2

Fuente: Elaboracién propia

13.7.3. Flujo de caja financiado al 75%

En este caso la rentabilidad es mas alta. No obstante, es importante tomar en cuenta que mientras

mas endeudada se encuentre una empresa, se amplifican los riesgos.

Tabla 35: Flujo de Caja con financiamiento al 75%

Ao
PROYECTO FINANCIADO AL 50% 0 1 2 3

+ | Ingresos por ventas 11,211,200 = 13,021,247 14,868,416
+ Gan./Perd. de Capital 0
- Total Costos Fijos (5,680,000)  (1,587,981) = (5,680,000)

Marketing (5,680,000)  (1,587,981) = (5,680,000)

Servicios

Sueldos

Arriendo
- Total Costos Variables (3,390,554) ' (1,587,981)  (1,587,981)

$HH Desarrollo (3,390,554)  (1,587,981) = (1,587,981)
- Depreciacion

Notebook (250,000) = (250,000) (250,000)
- Gasto financier (496,185)  (352,340) (187,926)
- Pérdida ejercicio anterior 0 0
=  Utilidad Antes de Impuestos 1,394,461 9,242,945 7,162,509
- Impuesto a la Renta [27%)] (376,505) (2,495,595) @ (1,933,878)
- IVA débito 1,079,200 1,079,200 1,079,200
+  IVA crédito (2,130,128) ' (2,474,037) = (2,824,999)
= Utilidad Después de Impuestos (32,971) 5,352,513 3,482,833
+ | Depreciacion Tributaria 250,000 250,000 250,000

Ganancias de Capital 0 0 0

- Pérdidas ejercicios anteriores 0 0 0
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= | Flujo de caja operacional
+  Valor residua
- Inv. Capital Trabajo
+ Rec. Capital Trabajo
- Inversién fija
Notebook
- IVA de la inversion
Recuperacion IVA de la inversién
Préstamo
- Amortizaciones
Flujo de capitals

Flujo de caja

TASA DE DESCUENTO
VAN

TIR

Payback

(3,733,934)

(750,000)
(142,500)

3,469,826

(1,156,609)

(1,156,609)
21.2%
4,802,410
123.3%

2

217,029

142,500

(1,005,907)
(863,407)

(646,378)

Fuente: Elaboracién propia

13.8. Analisis de factibilidad

13.8.1. Indicadores de evaluacion

A continuacion, se muestran las variables de salida de los flujos de caja en los distintos escenarios,
se analizan las alternativas de inversion al descontar los flujos a valor presente (VAN), el VAN como
consecuencia de los flujos y la tasa de descuento es mayor a cero, por lo tanto, el proyecto es
conveniente.  Asimismo, se observa que al invertir con financiamiento el VAN tiene un mejor

resultado que hacerlo con capital propio.

La TIR, es consecuencia de los flujos y al compararla con la tasa de descuento su valor es mayor,
por lo tanto, es conveniente ejecutar el proyecto, en este caso no basta sélo que este valor sea

5,602,513

(1,149,752)
(1,149,752)

4,452,761

positivo, siempre debe ser superior 0 al menos igual al costo de capital.
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3,733,934

(1,314,166)
2,419,768

6,152,601



En cuanto al Payback, es igual al VAN, pero presentado como cociente, es el plazo en el cual la suma
de todos los flujos de inversion (sin tasa de descuento) pasaron a ser positivos. Este indicador es
util para determinar que primero se debe asegurar que el proyecto sea rentable segin VAN antes de
invertir de nuevo. En este caso, vemos que el capital se recuperar al afio 3 si se ejecuta el proyecto

sin apalancamiento y al afio 2 con financiamiento.

Tabla 36: Indicadores de Rentabilidad

Sin Con financiamiento
financiamiento
Indicador Flujo de Caja Flujo de Caja = Flujo de Caja
Puro 50% 75%
Valor Actual Neto (VAN) 2,201,322 4,613,679 4,802,410
Tasa Interna de Retorno (TIR) 41.5% 87.2% 123.3%
Tasa de descuento 21.2% 21.2% 21.2%
Payback 3 2 2

Fuente: Elaboracidn propia

13.8.2. Andlisis de Sensibilidad del proyecto.

Para conocer los riesgos del proyecto, se definen escenarios optimistas y pesimistas con las variables
criticas (precio de venta, costos fijos, costos variables) que afectan los indicadores del proyecto,
aunque practicamente todas las variables de un flujo de caja tienen incertidumbre, se asignaron
distintos valores a cada variable y las deméas se mantuvieron constantes, obteniendo un punto de
inflexion, buscando determinar el impacto, para analizar hasta qué punto es posible bajar el precio,

perder participacion de mercado, etc.

En relacion con la disminucidn del precio base (1-x%) para el horizonte de tres afios, se observa que
al reducir el precio a un 15% o méas genera un VAN negativo, por lo tanto, esta variable es riesgosa
para el proyecto y se deben hacer analisis de los precios futuros. Por otro lado, se observa que el

retorno del proyecto es menor a la tasa de descuento.
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Tabla 37: Andlisis de sensibilidad con disminucion de precios

INDICADOR -5% -10% -15%
Valor Actual Neto (VAN) CLP 1,243,912 286,503 670,907
Tasa Interna de Retorno (TIR) 32.7% 23.8% 14.9%

Fuente: Elaboracién propia

Valor Actual Neto por disminuciéndel precio Tasalnternade Retorno (TIR) por disminucién de precios
1,500,000 35.0% 32.7%
30.0%
1,000,000 25.0% 23.8%
.U70
500,000 20.0% 149%
15.0%
0 10.0%
-15%
-500,000 5.0%
-670,907 0.0%
-1,000,000 5% -10% -15%
=o=Valor Actual Neto (VAN) CLP —o—Tasa Interna de Retorno (TIR)

En cambio, un aumento de precios en la misma proporcion mejora significativamente el VAN y la

rentabilidad del proyecto (TIR), por lo que conviene analizar a futuro un ajuste de precios.

Tabla 38: Analisis de sensibilidad con aumento de precios

INDICADOR +5% +10% +15%
Valor Actual Neto (VAN) CLP 3,158,731 4,116,141 5,073,550
Tasa Interna de Retorno (TIR) 50.3% 59.1% 67.9%

Fuente: Elaboracién propia

Valor Actual Neto por aumento de precios Tasalnternade Retorno (TIR) poraumento de precios

80.0%

6,000,000 00 67.9%

5,000,000 5,073,550 60'0; 59.1%
o 50.3%

4,000,000 116,141 50.0%
3,000,000 158,731 40.0%
2,000,000 30.0%
20.0%
1,000,000 10.0%
0 0.0%

+5% +10% +15% +5% +10% +15%

=o—Valor Actual Neto (VAN) CLP Tasa Intema de Retomo (TIR)

Las variables de costos tienen menor sensibilidad que el precio, al simular un aumento de estas hasta

un 15% el VAN sigue siendo positivo y la TIR sigue siendo mayor a la tasa de descuento.
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Tabla 39: Andlisis de sensibilidad con aumento de costos fijos

INDICADOR +5% +10% +15%
Valor Actual Neto (VAN) CLP 1,772,417 1,343,512 914,607
Tasa Interna de Retorno (TIR) 37.5% 33.5% 29.6%

Fuente: Elaboracién propia

Valor Actual Neto por aumento de costos fijos Tasalnternade Retorno (TIR) por aumento de costos fijos
2,000,000 1772417 40.0% 375% 33.5%

36.0% '\\2%/0
1,500,000 1,343,512 30.0%
25.0%
1,000,000 914,607 20.0%
15.0%
500,000 10.0%
5.0%
0 0.0%

+5% +10% +15% +5% +10% +15%

=o=Valor Actual Neto (VAN) CLP —o—Tasa Interna de Retorno (TIR)

Es claro entonces que dado lo anterior, una disminucion de los costos fijos mejora los indicadores.

Tabla 40: Anélisis de sensibilidad con disminucidn de costos fijos

INDICADOR -5% -10% -15%
Valor Actual Neto (VAN) CLP 2,630,227 3,059,132 3,488,036
Tasa Interna de Retorno (TIR) 45.5% 49.6% 53.6%

Fuente: Elaboracién propia

Valor Actual Neto por disminuciénde costos fijos Tasalnternade Retorno (TIR) por disminucién de costos fijos
4,000,000 3,488,036 56.0% 53.6%
3,500,000 3,059,132 54.0% 7S
2,630,227 .09
3,000,000 ,632/@/ 52.0% “08%
2,500,000 50.0% o
2,000,000 48.0%
’ 455%
1,500,000 46.0% *
1,000,000 44.0%
500,000 42.0%
0 40.0%
-5% -10% -15% -5% -10% -15%
—8—\alor Actual Neto (VAN) CLP *—Tasa Interna de Retorno (TIR)

En cuanto al aumento en los costos variables, estos tienen aun menor sensibilidad que los costos

fijos, se observa que no existe impacto negativo en ambos indicadores.

105



Tabla 41: Analisis de sensibilidad con aumento de costos variables

INDICADOR +5% +10% +15%
Valor Actual Neto (VAN) CLP 2,027,108 1,852,894 1,678,680
Tasa Interna de Retorno (TIR) 39.8% 38.2% 36.5%

Fuente: Elaboracién propia

Valor Actual Neto poraumento de costos variables TasaInterna de Retorno (TIR) por aumento de costos variables
2,500,000 41.0% 39.8%
2,027,108 67
y ’ 10,
2,000,000 1,862,894 TETE680 40.0%
.. 39.0% 38.2%
1,500,000 38.0%
1,000,000 37.0% 365%
36.0%
500,000
35.0%
0 34.0%
+5% +10% +15% +5% +10% +15%
=o—Valor Actual Neto (VAN) CLP =—o—Tasa Interna de Retorno (TIR)

Por otro lado, la disminucién conlleva a una mejora tanto del VAN como de la TIR.

Tabla 42: Analisis de sensibilidad con disminucion de costos variables

INDICADOR -5% -10% -15%
Valor Actual Neto (VAN) CLP 2,375,536 2,549,750 2,723,964
Tasa Interna de Retorno (TIR) 43.2% 44.9% 46.7%
Valor Actual Neto por disminucién de costos variables Tasalnternade Retorno (TIR) por disminucion de costos
2800.000 variables
) ) 0,
2,723,964 47.0% 46.7%
2,700,000 16.0%
.U70
2,549,750, 44.9%
2,600,000 45.0%
2,500,000 SO 44.0% 43.2%
2,400,000 " o 43.0%
2,300,000 42.0%
2,200,000 41.0%
5% -10% -15% 5% -10% -15%
=o—V/alor Actual Neto (VAN) CLP ~——Tasa Interna de Retorno (TIR)

Fuente: Elaboracién propia
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14. Conclusiones y Recomendaciones

Dado que la empresa no puede enfocarse en todas las oportunidades y amenazas, la recomendacién
es que se avoque como oportunidad a la proyeccion de crecimiento que tienen los e-commerce, el
gusto de las nuevas generaciones por las tecnologias y a la posibilidad de autorregularse para evitar

contingencias futuras.

En cuanto al marco normativo, falta apoyo econdémico, social y politico, se visualiza que de momento
no se van a introducir normas especiales, este ha sido el contexto de lo que ha ocurrido con la
transnacional Uber que tiene un modelo de negocio disruptivo sin marco legal acorde con su
operacion. Por lo tanto, con relacion a las criptomonedas es posible que el gobierno de Chile se
mantenga expectante de lo que ocurra a nivel internacional para adoptar las préacticas que otros

paises apliquen.

En cuanto a la estrategia de diferenciacion de producto con bajos costos que quiere seguir la
empresa, se concluye que dado el mercado incipiente y poco conocido en el que se encuentran las
criptomonedas, lograr mayor participacién de mercado conlleva a altos costos de marketing y para
conseguir indicadores consistentes con dicha estrategia, debe verse reflejada en los costos, es decir,

en los flujos de caja. Sin embargo, existe margen para poder competir con esta estrategia.

Con relacién a la necesidad u oportunidad de negocio, se pudo validar a través del estudio de
investigacion de mercado que existe interés por contar con otro medio de pago y al ser una tecnologia
en tendencia, es altamente probable que un modelo de negocios disruptivo atraera a segmentos a
los que quizas hoy no se estén captando. Por otro lado, la oferta rigida que presenta Transbank no
presenta ventaja competitiva de innovacion en su modelo operacional y escala de precios, pues no

existen incentivos para ello por ser duefio de la totalidad de mercado.
Por los datos revisados en este trabajo, se puede concluir que, en el dmbito tecnoldgico las

condiciones son favorables para este proyecto, dada la solidez y potencial que presenta la tecnologia

blockchain.
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En cuanto a la evaluacién econémica, un 75% de apalancamiento otorga mejores resultados que
hacer la inversion con capital propio o un financiamiento menor a esta cifra, por lo que se recomienda

buscar financiamiento externo, tal y como se muestra en los flujos de caja.

En el andlisis de riesgo del proyecto, la conclusion a la que se llego es que la variable precio genera
un punto de inflexién significativo en la rentabilidad y conveniencia del proyecto, por lo tanto, su

desarrollo debe estar orientado a la generacién de altos volimenes de transacciones.

El flujo de caja proyectado para una evaluacion de tres afios dio como resultado un VAN de CLP
$2,201,322 con una TIR de 41.5%, por encima de la tasa de descuento de 21%, resultando en un
proyecto rentable, pero como se ha comentado para que resulte ser mas atractivo se debe contar
con una partida importante de gasto en marketing y buscar capturar mercado masivo en los
segmentos objetivos comentados en el estudio de mercado para asegurar la estabilidad y continuidad

del negocio con relaciones de largo plazo.
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16. Anexos

Anexo 1: Entrevista estudio de investigacion de mercado

Pregunta 1 - ;Quiénes son sus competidores directos y cual es su posicionamiento de mercado

(numero 1°, 2°, 3° en el ranking) en relacion a su competencia?

Pregunta 2 - ; Como estan segmentados sus clientes? ; Conoce su perfil? ; Habitos de consumo?

Pregunta 3 —; Qué es lo que méas compran sus clientes y como se distribuyen sus compras en cuanto

a montos? (ejemplo: el 40% de las ventas son menores a $50.000)?

Pregunta 4 — ; Creen que sus clientes estén entusiasmados por utilizar un nuevo medio de pago?

Pregunta 5 - ; cuales son los medios de pago usados: Efectivo/Débito/Crédito/Casas comerciales?

Pregunta 6 — ;Les parece atractivo un medio de pago alternativo con un costo de 0,9% del valor

transado?

Pregunta 7 — ;Qué otros beneficios consideran relevantes dentro de la propuesta de valor de un

nuevo procesador de pagos con moneda digital?

Pregunta 8 — Cual seria, segun usted, el mayor desafio de poder hacer una alianza de este tipo?

Pregunta 9 —; Permitirian descuentos a quienes compren con moneda digital en un inicio para hacer
esto masivo?

Pregunta 10 - ; Tiene el negocio una estrategia de retador, seguidor o especialista en el uso de las
nuevas tendencias digitales? ; Se consideran “early adopters” de nuevas tecnologias, siendo que en
el mercado empresas como Amazon acepta moneda digital para la compra de algunos productos
especificos? sabiendo que en el mercado internacional empresas como Microsoft esta aceptando

moneda digital para la compra de algunos productos como video juegos.
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Pregunta 11— ; Cuéles son las variables que considera el decision maker de MTEK para implementar

un acuerdo que lleve al negocio a un modelo disruptivo como este?

Pregunta 12 - Una alianza de este tipo, tendria un proceso de difusion importante, su negocio
apareceria en muchos medios de tecnologia, innovacion, emprendimiento, e-commerce, etc a nivel

regional y todo Sudamérica se va a enterar de esta gran noticia. ;Les parece atractivo?

Pregunta 13 — ; Cuanto tiempo tardaria aprox. llevar a cabo este proyecto? Considerando que la

integracion es mucho mas simple (menos tiempo) que la de Transbank.
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Anexo 2: Estados de Resultados Transbank S.A

TRANSBANK S.A.

Estados de Resultados Integrales
por los anos terminados al 31 de diciembre de 2017 y 2016

Ingresos operacionales:
Ingresos ordinarios
Diferencias de cambio

Otros ingresos operacionales

Total ingresos operacionales

Gastos operacionales:
Costos de servicios
Gastos operacionales
Gastos de investigacion

Total gastos operacionales
Utilidad operacional

Ingresos vy gastos financieros:
Ingresos financieros
Gastos financieros

Ltilidad antes de impuestos
Impuesto a la renta

Utilidad del ejercicio
Otros resultados integrales

Total resultado integral

Notas

o 0n =l

11
11

12

2017 2016

M3 Ms
172.291.426 152.294.133
3.486.528 3.622.603
197.068 390.518
175975.022 156.207.255
(158.125.051}) (142.233.398)
(5.321.370) i4.884.911)
(3.605.454) 13.666.852)
(167.051.875) (150.785.171)
8.923.147 5.422.084
2677197 2018.677
(1.052.208) (972.082)
10.548.135 6.468.669
(2.452 649) (1.269.262)
B.095.4B6 5.208.417
8.095.486 5.209.417

Fuente: https://www.transbank.cl/web/estados-financieros, al 31 de diciembre 2017
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Pasivos y patrimonio

Pasivos corrientes:
Beneficios a los empleados

TRANSBANK S.A.

Estados de Situacion Financiera, Continuacién

al 31 de diciembre de 2017 v 2016

Acreedores comerciales y otras cuentas por pagar
Cuentas por pagar a entidades relacionadas

Ingresos diferidos

Otros pasivos

Total pasivos corrientes

Pasivos no corrientes:

Pasivos por impuestos diferidos

Total pasivos no corrientes

Patrimonio:

Capital pagado

Reserva mayor valor acciones

Resultados acumulados

Total patrimonio

Total pasivos y patrimonio
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21
18(b)
24
25

17(a)

28

2017 2016

Ms Ms
1.641.322 1.564.343
715.465.117 618.816.427
44 577.765 39.775.093
221.323 53.594
1.330.491 520.942
763.236.018 660.720.399
738.190 236.923
738.190 236.923
44 804.564 44 804.564
25137 25.137
11.8974.412 4.688.475
56.804.113 49.518.176
820.778.321 710.475.498




17. indice de tablas

Tabla 43: Numero de puntos de acceso e indicadores por cada 10.000 adultos y por cada 1.000
km2. Datos a octubre 2015

Puntos de Puntos de Porcentaje Porcentaje

. acceso por acceso por decomunas de poblacién
Reglones _.“._Humeru depuntosdeacc&so "su?_________ cada 1D.II’.'::II} cada 1.:00 con algdn ::n algin
POS Correspon- Total adultos km? punto de punto de
salias acceso acceso
Aricay Parinacota 19 89 1.733 761 2.602 140 154 75% 100%
Tarapaca 45 158 4,540 665 5.408 212 128 71% 99%
Antofagasta 94 354 8793 1.212  10.453 217 83 89% 100%
Atacama 41 151 3.713 974 4.881 202 69 100% 100%
Coquimbo il 312 8.649 1.942 10.974 180 270 100% 100%
Valparaiso 244 880 23.225 3974 @ 28.323 192 1.727 100% 100%
0'Higgins 90 355 B8.694 2497  11.634 199 710 100% 100%
Maule 100 343 8.326 3.741 12.510 150 413 100% 100%
Biobio 1971 715 21381 4422  25.709 158 721 100% 100%
Araucania 88 353 10,025 2018  12.484 199 392 100% 100%
Los Rios 42 140 3.888 1.458 5.528 170 300 100% 100%
Los Lagos 94 373 100107 1.467 12,041 182 248 100% 100%
Aysén 17 49 1.490 326 1.882 225 17 100% 100%
Magallanes 33 97 3.350 354 3.834 291 33 100% 100%
Metropolitana 1.104 3.625 109.764 12593 127.084 217 8.251 100% 100%
PAIS 2.273 7.994 227.678 38B.L06 276.351 193 373 96% 100%

Fuente: Datos archivos 106 del MSI-SBIF, proporcionados por Transbank y datos de proyecciones

demograficas del INE.
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Tabla 44: Numero de sucursales y cajeros automaticos por cada 10.000 adultos y por cada 1.000
km2. Datos a octubre 201554

Nimero de Nimero de Nimero de ATM Nimero de ATM
Regiones sucursales por sucursales por por cada 10.000 por cada 1.000
cada 10.000 cada 1.000 km* adultos
adultes (* |
2014 2015 2014 2015 2014 2015

Arica y Parinacota 12 1.0 1.2 1.1 L9 48 5.3 3
Tarapaca 1.9 1.8 1.1 1,1 5,3 6,2 37 3
Antofagasta 2.1 1.9 0,8 0,7 7.7 7.3 2 2.8
Atacama 1,9 1.7 0,6 0,5 6,9 6,3 i 2.0
Coquimbo 1,3| 1.2 1,9 1,7 5.2 5.1 7.6 7.7
Valparaiso 1.8 1.7 15,7 14,9 8,1 6,0 539 537
0 Higgins 1,2 1.7 5.4 5.5 48 49 212 217
Maule 12 1.2 33 3.3 40 41 10,8 11,3
Biobio 12 1.1 5.4 5,2 4.1 4.2 18,7 19,3
Araucania 1,2 1.1 2.9 28 4 & 45 10,7 111
Los Rios 13 3 2.2 2.3 43 43 7.4 1.6
Los Lagos 15 1.4 2.0 1.7 5.4 57 7.3 7,7
Aysén 2,1 20 0,2 0,2 6,2 59 0,5 0,5
Magallanes 25 25 03 0,3 7.6 74 09 07
Metropolitana 20 1.9 749 71,7 6,3 6,2 2368 2353

Fuente: SBIF.

En cuanto a la infraestructura de sucursales, si bien el nimero de sucursales por cada 10.000 adulto
mayor a 15 afios disminuyd en 2015 para todas las regiones de Chile, todas poseen al menos una
sucursal por cada 10.000 adultos, ver tabla n°44 y n°45. Uno de los factores que explica este numero
es el desplazamiento que han ocasionado los medios remotos, dado los bajos costos de mantenerlos,
versus los canales presenciales. Sin embargo, ademas de las sucursales y cajeros automaticos,
existen otros puntos de acceso, tales como puntos de venta o corresponsalias (Caja Vecina,
Multicajas, ServiEstado y Servipag).

>4 (*) El nlimero total de sucursales a nivel pais es 2.273 y el nimero total de cajeros automaticos es de 7.994, a
octubre 2015.
(**) Se incluye la casa matriz, sucursales, cajas auxiliares y oficinas de apoyo. El indicador de km2 se calculé con datos

del Censo 2002 y la poblacion utilizada es la proyectada por el Instituto Nacional de Estadisticas a 2015.
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Tabla 45: Penetracién de Internet Movil 2016 - 2020

Penetracidn de suscriptores

2016 2020
América Latina y Caribe 70% 76%
Argentina 9% 92%
Bolivia 62% 67%
Brasil 70% 74%
Chile 9% 93%
Colombia B6% 79%
Costa Rica 83% B2%
Cuba 30% 44%
Republica Dominicana 59% 62%
Ecuador 59% 70%
El Salvador 81% B83%
Guatemala 54% 55%
Haiti A3% 47%
Honduras bE% 72%
México 70% 81%
Micaragua T9% 79%
Panama 82% 84%
Paraguay 75% 79%
Perd 1% 84%
Puerto Rico 86% 92%
Uruguay 92% 92%
Venezuela 62% 66%

Fuente: Economia Mévil América Latina y El Caribe 2017 - Politicas publicas para el ecosistema
digital

Tabla 46: Crecimiento del Uso de Medios de Pago, periodo 2000-2011

Crecimiento Periodo 2000-2011

Transferencias Cajeros Cheques Tarjetas de Credito | Tarjetas de Débito
Electronicas
2216% 182% -35% 178% 11817%
Fuente: SBIF
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Tabla 47: Servicios y Tarifas ofrecidos por Transbank a los Emisores de Tarjetas

Senvicio

Tarifa
1. Switch y Habilitacion en Puntos de Venta
Sin Clave Secreta Con Clave secreta
de 0,00:062 UF de 0,00067 UF a 0,00110 UF por
a. Switche Flujo de informacian a 000102 UF

comercio-autoriz ador- comercio

transaccion, dependiendo del n® de

por transaccion, transacciones

dependiendo del n®
de transacciones

b. Habilitacion

i. PO5 de Transbank

ii. HZH

iii. Habilitacion de conexian a
recaudacion de pagos recurrentes

iwv. Intermet

v. P05 de emisor o comercio

La tarifa se determinara caso a caso en forma no
discriminatoria en base a los costos economicos
imnvolucrados en la prestacion de cada uno de dichos
Servicios

2. Dperacidn

a. Servicios Basicos

i. Captura de |a transaccion y
autorizacion adquirente

ii. Procesamiento y Compensacian

i Atencion de requerimentos de
Comercios

de 0.00108 UF a 0.00159 UF por transaccion, dependie|1du
del nimers de transacciones

b Otros Servicios

i. Registro de archivo negativo

10,0001 UF semanal por cada tarjeta

ii. Requerimento de vales y
retenciones

10,0743 UF por vale de venta

ii. Mantencidn cartera de
establecimientos

72,38 UF mensual por cada cartera manca/maoneda.

El maonto se dividide por el nimero de emisores de la
respectiva marca

.Acceso a Productos Especiales

a. Habilitacion de marcas de tarjetas
para soluciones de puntos de venta

b. Habilitacion de marcas de
tarjetas para soluciones de nichos de
establecimientos

. Habilitacion de sistemas especiales
de pago

La tarifa se determinara caso a caso en forma no
discriminatoria en base a los costos economicos
imvolucrados en la prestacion de cada uno de dichos
Servicios

4. Transmision Estandar de Referidos

10,0484 UF por cada solicitud de autorizacian en modalidad

de referido

Fuente: Oferta Publica de Servicios de Operacién a Emisores, Pagina Web de Transbank, Inclusién

Financiera y Medios de Pago Electronicos, abril 2013
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Tabla 48: Numero, Operaciones y Montos de Tarjetas de Crédito Bancarias segun cada Emisor
(trimestre enero a marzo 2012)

Mimerno de tarjetas Transacchones de crédito
Marita
[ I
Hlii::;: -;lli'lnii % sobreel  N® operaciones Ml:h;ir:l:l::del promedio de
del periado total del trimestre trimastre (MM cada u|:l|:ra-|:1|.|n
BANCO BICE 10885 L0 4175044 27308 BhA03
BEVA CHILE 277397 4 % 1234239 78239 233580
BANCO DE CHILE 1.i755818 23500 4288657 500,440 54839
BANCO DE CREDITO .. - .
4 4
E INVERSIONES S5 104 12,90y d4e0./23 185043 23469
BANCO DEL ESTADD
. 15,19 .
DE CHILE BE3.778 5.1% 23105959 72401 31329
BANCD FALABELLA 78,884 1.3% 306,355 11,242 36,4557
BANCO ITAD CHILE 1155986 2.0% L316526 79874 80571
BANCO RIPLEY 23857 0,4 % 14671 B32 48,856
EE’H"I'L':ED SANTANDER=1 4 571 413 31,99 9,856,419 586,391 56,453
BARCO SECURITY 44,308 0.8% 455,065 28524 62681
BANCO FARIS 8031 0,1% 17,850 B&1 0035
COOPELMH 531140 0,9%; 172814 h454 31.229
CORPEANCA 141187 240 CELE07 47444 43274
SCOTIABANK CHILE 134830 2,3% 805,186 17897 47066
Aind A
INTERNACIONAL 23458 0,0% 1345 B/3 b4 BLS
SMU CORP 5.8, L8807 1.0% 136487 3256 23855
Total general 5.559.254 100,00 30791927 1674719 54,3188
Fuente: SBIF
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Tabla 49: Tarifas de Transbank para Tarjetas de Crédito

Establecimientos Comerciales que operen

_ . - Comision Maxima  Comision Minima
electronicamente mediante la red Transnet.

Hogar y Otros Servicios (Ferreterias,
materiales para la construccion, muebles,
transpnrtel anlliu[us electronicos Ef' ' 2.95% 1,00%
computacion, clinicas y centros medicos,
servicios profesionales, servicios generales,
importadores y exportadores)
Supermercados y Alimentacion: 2,95% 1,00%
Servicios para el Hogary Membresias: 2,95% 0,90%
Vestu€mp, ﬁen(.:las por Departamento y de 2.95% 1.40%
Especialidades:;
Ser\fll:l_os Financieros, Seguros, Isapres, y 250% 0.50%
Peajes:
Educacion: 2,95% 0,40%
Turismo vy Entretencion; 2,95% 1,20%
Farmacias, Perfueria y Estética: 2,95% 1,80%
Servicios Basicos (energia eléctrica, gasy 001377 UF 0,002 UF
agua potable):
* Todo establecimiento que opere en
.. ) forma manual (sin terminal electronico),
Establecimientos Comerciales que operen B s
. . ) estara afecto a la tasa de comision
mediante sistema manual o Imprinter. .. Y .
maxima de la tabla tarifaria que le
corresponda segun su rubro.

Fuente: Informe de Inclusion Financiera y Medios de Pago Electronicos, abril 2013

% E| merchant discount se fija segin una planilla definida de comun acuerdo con la Fiscalia Nacional Econémica (“FNE”)
y aprobada por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (“TDLC”) el afio 2005, la cual ha sido revisada y ajustada
posteriormente en sucesivas ocasiones, y varia segun el volumen de transacciones de cada comercio, el monto promedio
de dichas transacciones y el tipo de industria al que pertenece. Los ingresos obtenidos por el merchant discount se
reparten entre los emisores en funcién del nimero y monto de transacciones realizadas a través de Transbank.
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Tabla 50: Tarifas de Transbank para Tarjetas de Débito%

Establecimientos Comerciales que operen electronicamente

: Comision Maxima Comision Minima
mediante la red Transnet.

Hogar y Otros Servicios (Ferreterias, materiales para la

construccion, muebles, transporte, articulos electrénicos

y computacion, clinicas y centros médicos, servicios 1,95% 0,30%
profesionales, servicios generales, importadores y

exportadores)

Supermercados y Alimentacion: 1,95% 0,50%
Servicios para el Hogary Membresias: 1,95% 0,30%
Vestuario, Tiendas por Departamento y de Especialidades: 1,95% 0,30%
Servicios Financieros, Seguros, Isapres, y Peajes: 1,95% 0,30%
Educacion: 1,95% 0,30%
Turismo y Entretencion: 1,95% 0,30%
Farmacias, Perfueria y Estética: 1,95% 0,30%
Servicios Basicos (energia eléctrica, gas y agua potable): 1,95% 0,30%

* Todo establecimiento gue opere en
forma manual (sin terminal electronico),
estara afecto a la tasa de comision
maxima de la tabla tarifaria que le
corresponda segun su rubro.

Establecimientos Comerciales que operen mediante sistema

manual o Imprinter.

Fuente: Informe de Inclusién Financiera y Medios de Pago Electronicos, abril 2013

% E| merchant discount se fija segin una planilla definida de comun acuerdo con la Fiscalia Nacional Econémica (“FNE”)
y aprobada por el Tribunal de Defensa de la Libre Competencia (“TDLC”) el afio 2005, la cual ha sido revisada y ajustada
posteriormente en sucesivas ocasiones, y varia segun el volumen de transacciones de cada comercio, el monto promedio
de dichas transacciones y el tipo de industria al que pertenece. Los ingresos obtenidos por el merchant discount se
reparten entre los emisores en funcién del nimero y monto de transacciones realizadas a través de Transbank.
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18. indice de figuras

Figura 23: Numero de cuentas transaccionales

Numero de cuentas transaccionales
(Millones de unidades)

[N Cuentas corrientes [ Cuentas vista
25

20 21

20

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Fuente: Asociacion de Bancos en base a SBIF

Figura 24: Caracteristicas socio demograficas personas bancarizadas y no bancarizadas en Chile

N Bancarizados I No bancarizados
0 59

Mujeres Edad 65+ Bajos ingresos [ Educacion basica @

Fuente: Asociacion de Bancos en base a Banco Mundial, Global Findex, 201457,

57 [1] Personas que pertenecen al 40% de hogares de menores ingresos.

[2] Personas con educacion basica completa o inferior (sin educacion media completa). Incluye las respuestas:

[1] “Porque usted no tiene suficiente dinero para utilizar instituciones financieras”, “Porque usted no confia en las
instituciones financieras”, “Porque usted no tiene necesidad de servicios financieros de una institucion formal” y “Porque
alguien en su familia ya tiene cuenta”.

[2] “Porque las instituciones financieras son demasiado costosas”.

[3] “Porque usted no tiene documentacidn necesaria”.

[4] “Porque las instituciones financieras le quedan muy lejos”.
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Figura 25: Razones por no tener cuenta bancarias’

Razones por no tener cuenta bancaria, Chile
(Porcentaje de las personas mayores de 15 anos sin
cuenta bancaria, respuesta multiple)

No la necesita o no la quiere '] 76
i
Costos I !
i
No la puede conseguir I |
i
Distancia fisica ] i
0o 10 20 30 40 5 60 70 80

Fuente: Asociacion de Bancos en base a Banco Mundial, Global Findex, 2014

De acuerdo a la Encuesta del Banco Mundial (2014), el 76% de las personas no bancarizadas en
Chile indica falta de necesidad, el 44% menciona que no lo hace por costos, a pesar de existir la
cuenta Rut o cuentas vistas de bajo costo, pero no en este segmento, tal y como se muestra en la

figura n°25.
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Figura 26: NUumero de cajeros automaticos (ATM) por cada 1.000 km2 y por cada 100.000 adultos,
datos a 2015.
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Fuente: Informe de Inclusion Financiera en Chile 2016

Se observa en la figura n°26 que la cobertura territorial de cajeros automaticos de Chile (dispositivos
por cada 1.000 km2) se encuentra en la cota inferior de los paises de ingreso alto, de la OCDE y
Latinoamérica, mientras que el indicador de cobertura poblacional de cajeros automaticos
(dispositivos por cada 100.000 adultos) el desempefio es relativamente superior en relacion con el

grupo de paises de Latinoamérica y el Caribe, pero inferior a la media de los paises de altos ingresos.
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Figura 27: Numero de sucursales por cada 1.000 km2 y por cada 100.000 adultos, datos a 2015.
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Fuente: Informe de Inclusion Financiera en Chile 2016

En cuanto a la cobertura territorial de las sucursales bancarias del pais (oficinas por cada 1.000 km2)
se encuentra bajo la media de todos los grupos de referencia, ver figura n°27. Pero, la cobertura
poblacional de la infraestructura bancaria de Chile (oficinas por cada 100.000 adultos), esta sobre la
mediana del grupo de paises de ingreso alto, y por debajo de los otros grupos al que nos hemos

referido.
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Figura 28: Terminales POS®%8
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Fuente: Banco Mundial, Global Payment Systems Survey (GPSS) 2015; y Transbank (Para Chile)

La cantidad de terminales punto de venta (POS por sus siglas en inglés) para pagar con tarjeta de
débito o crédito que se han creado es una variable relevante. Sin embargo, Chile aun se encuentra
por debajo del promedio OCDE, existe una brecha en la cobertura de las redes de pago

comparandolo con paises con similar nivel de ingreso.

% Para profundizar en el gasto de los hogares, nos basaremos en la encuesta financiera de hogares (EFH) 2014, realizada
por el Banco Central de Chile con casi cinco mil hogares, que incluye productos asociados a bancos y casas comerciales.
Encuesta publicada en un articulo por Cristian Cuevas Valdés, economista y magister en economia de la Pontificia
Universidad Catolica de Chile, académico del Centro de Estudios Financieros — ESE Business School de la Universidad
de los Andes, recibido: abril 2016, aceptado: julio 2016.
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Figura 29: Hogares e inclusion financiera
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Fuente: Cristian Cuevas Valdés/Articulo “Una nueva mirada a la inclusion financiera
en Chile”

La figura anterior, muestra la proporcion de hogares que tiene cada una de las tarjetas junto con la
proporcidn que declara usarla al menos semanalmente, donde casi el 80% de los hogares declara

poseer una tarjeta de débito, pero sélo el 38% dice usarla con frecuencia al menos semanal.

En el caso de las tarjetas de crédito la brecha es mayor, hay una diferencia mas grande entre la
tenencia y el uso se da para las casas comerciales. Por lo tanto, el hecho de tener una tarjeta no

significa su uso%.

% Para profundizar en el gasto de los hogares, nos basaremos en la encuesta financiera de hogares (EFH) 2014, realizada
por el Banco Central de Chile con casi cinco mil hogares, que incluye productos asociados a bancos y casas comerciales.
Encuesta publicada en un articulo por Cristian Cuevas Valdés, economista y magister en economia de la Pontificia
Universidad Catolica de Chile, académico del Centro de Estudios Financieros — ESE Business School de la Universidad
de los Andes, recibido: abril 2016, aceptado: julio 2016.

126



Figura 30: Hogares e inclusion financiera, por decil de ingreso
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Fuente: Cristian Cuevas Valdés/Articulo “Una nueva mirada a la inclusion financiera
en Chile”

Los ingresos del hogar son relevantes en el acceso como su uso efectivo, pero en el caso de las
tarjetas de crédito, es evidente que las casas comerciales han aportado a la inclusion financiera de

los hogares de los deciles de ingresos mas bajos, tal y como se muestra en la figura n°30.

En el caso de las tarjetas de débito, esta relacion puede deberse a que quienes tienen mayor ingreso,
tienen, por un lado, mas necesidad de una cuenta donde almacenarlo y, por otro lado, mayores
posibilidades de pagar los costos asociados, por el lado de las tarjetas de crédito, los mayores
ingresos funcionan como un buen respaldo financiero que permite a los bancos entregar este

producto.
Llama la atencién que en lo que concierne a la tenencia de tarjetas de débito y crédito retail tienen

una proporcion similar que las de crédito bancarias. Los tres grupos de hogares presentan una mayor

tenencia de tarjetas retail que bancaria, mostrando su mayor presencia en sus deciles mas bajos.
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Figura 31: Hogares e inclusion financiera, por decil de ingreso
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Fuente: Cristian Cuevas Valdés/Articulo “Una nueva mirada a la inclusion financiera en Chile”

A nivel de uso semanal, predominan las tarjetas bancarias, la mayor diferencia se da en las tarjetas

de débito, tal y como se observa en la figura n°31.

Figura 32: Hogares e inclusion financiera, por edad del jefe de hogar
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Fuente: Cristian Cuevas Valdés/Articulo “Una nueva mirada a la inclusion financiera

en Chile”
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Figura 33: Hogares e inclusion financiera, por edad del jefe de hogar
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Fuente: Cristian Cuevas Valdés/Articulo “Una nueva mirada a la inclusion financiera
en Chile”

Se observa en la imagen n°32 y 33 que, en los jefes de hogar menores a 40 afios predomina la
tenencia y uso semanal de las tarjetas de débito y crédito retail, pero llama la atencion que en retail
los jefes de hogar entre 18-24 afios muestran una tenencia y uso levemente inferior que en los rangos
entre 25-39 afos y entre 40-64. Por lo tanto, es razonable pensar que en el rango de edad mas joven
haya menor tenencia y uso de tarjetas de crédito, dado que, por el perfil, haya menos ingresos que
la respaldan. Sin embargo, observamos que las casas comerciales han logrado captar este segmento

en mayor medida que los bancos.
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Figura 34: Estudio del perfil de usuarios que invierten en Ether
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Cantidad de inversionistas
por intervalo transado
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Fuente: www.cryptomarket.com, agosto 2017
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Figura 35: Estructura Organizacional CryptoMarket
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Figura 36: Benchmark E-Commerce 2018

Tasas de conversion por tipo de producto y canal de adquisicion, Estados Unidos.
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Fuente: Compass Blog www.compass.co
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Figura 37: indice de desarrollo de e-commerce por pais
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Fuente: Visa e-readiness Report 2016

Figura 38: Detalle por categoria compras versus viajes

Principales datos de Chile - Q1 2017

Detalle categorias Shopping vs Travel

440 M 1,96 % 8,6 M
Visitas Q1 2017 Tasa de conversidn Pedidos totales
392 M (89 %) 1,74 % 6,8 M (79%)
Shopping Shopping Shopping
48 M (11 %) 3,77% 1,8 M (21 %)

Travel Travel Travel

Fuente: Netrica.com
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Figura 39: Detalle por jugadores nacionales vs extranjeros y tasas de Conversion por categoria e-

commerce Chile.

Principales datos de Chile — Q1 2017

Detalle por jugadores nacionales vs extranjeros

440 M 1,96 % 86 M
Visitas Q1 2017 Tasa de conversion Pedidos totales
332 M (75 %) 2,23 % 7,4 M (86 %)
Macionales Naclonales MNacionales
109 M (25 %) 1,13 % 1,2 M (14 %)
Extranjeros Extranjeros Extran]eros
) Shopping 1,74%
Multicategory 1,20%
Fashion 4,47%
Sports 1,94%
Beauty & Cosmetics 2,70%
Coupons 2,64%
Pharmacy 1,90%
1'96 % Ticket 2,56%
Tasa de conversion Supermarket 1,73%
Home & Decoration 0,67%
Travel 3,77% Craftwork 0,53%
Acommodations & Hotels 4,82% Pets 3,69%
Airlines & Airports 2,93% Video Games 5,35%
Online Agency 2,92% Baby and Kids 1,76%
Transportation 581%

Fuente: Netrica.com
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Figura 40: E-Commerce Chile por Categoria, Genero y Edad.
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Fuente: Netrica.com

Figura 41: Top 25 players e-commerce -Chile-2017 (Ranking por visitas a canales web y app)

#1 Aliexpress.App

#2 Mercadolibre.Cl #10 Mercadolibre.App #18 Easy.Cl

#3 Falabella.Com #11 Ebay.Com #19 Booking.Com

#4 Aliexpress.Com #12 Latam.Com #20 Amazon.Com

#5 Ripley.Cl
#6 Groupon.Cl
#7 Sodimac.Cl
#8 Paris.Cl

#9 ClaroChile.Cl

#13 Dafiti.Cl
#14 Ebay.App

#15 Mercadolibre.Com

#16 Abcdin.Cl

#17 Lan.Com

Fuente: Netrica.com
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#21 Pcfactory.Cl
#22 Linio.Cl
#23 Lapolar.cl
#24 Cinemark.Cl

#25 Groupon.App



Figura 42: Posicionamiento LatAm Mercado Pago

Fuente: Curso marketing digital, Escuela de Economia y Negocios FEN, Universidad de Chile.
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Figura 43: Uso de Redes sociales en Chile por datos demogréaficos, Febrero 2017

social Media Platforms Used by Internet Users in
Chile, by Demographic, Feb 2017
% of respondents in each group

Gender
Female 87% 79% 70%  34% 28% 15% 5%
Male 78% 73% 7%  32% 38%  23% 5%
Age

18-24 90% 80% 83%  60% 29% 1%  16%
25-34 83% 78% 75%  45% 35% 22% 7%
35-44 84% 77% 76%  33% 42% 20% 5%
45-54 84% 74% 69%  21% 33% 19% 2%
55+ 78% 73% 65% 19% 27% 19% 1%
Total 83% 76% 72%  33% 33% 19% 5%

Note: n=2,005; in the past week ) o
Source: Reuters Institute for the Study of Journalism at the University of
Oxford, "Digital News Report 2017" conducted by YouGov, June 21, 2017

228667 www.eMarketer.com

Fuente: sitio web www.emarketer.com

Figura 44: Gasto por medio tradicional en Chile 2014 y 2015

Traditional Media Ad Spending in Chile, by Media,
2014 & 2015
billions of Chilean pesos and % change

2014 2015 % change
v 307.6 298.8 -2.9%
Newspapers 133.5 125.8 -5.7%
Out-of-home 66.5 71.5 7.6%
Radio 50.6 49.5 -2.2%
Magazines 15.5 134 -13.5%
Cinema 1.7 25 48.1%
Total 575.3 561.5 -2.4%

Note: excludes value added tax (VAT) and commissions, numbers may not
add up to total due to rounding

Source: Asociacion Chilena de Agencias de Medios (AAM), "Inversion
Publicitaria en Medios"; eMarketer calculations, Feb 29, 2016

Fuente: sitio web www.emarketer.com

138



Figura 45: Gasto publicitario apalancado principalmente por el crecimiento digital y sus formatos

Mobile Internet Ad Spending in Chile, 2014-2019
millions, % change and % of digital ad spending

$137.6
170.0%

2014 2015 2016 2017 2018 2019

H Mobile internet ad spending
M % change % of digital ad spending

Note: converted at the exchange rate of US$1=CLP570.35; includes display
(banners, video and rich media) and search; excludes SMS, MMS and P2P
messaging-based advertising; includes ad spending on tablets

Source. eMarketer, Sep 2015

196591 www.eMarketer.com

Fuente: sitio web www.emarketer.com
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