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Mercado de dois lados: plataforma

— Usuarios se beneficiam da maior aceitagao; lojistas se beneficiam do
maior numero de consumidores

» Crescimento da plataforma oferece maior “valor” aos seus usuarios

— Incentivo a expansao pela
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Fonte: Credenciadoras e Abecs. Elaboragao Ferrés Consultoria.
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Mercado de dois lados: plataforma

— Valor da plataforma pode ser percebido pelo aumento de intensidade
de uso nessa industria
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Fonte: Credenciadoras e Abecs. Elaboracao Ferrés Consultoria.
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Exemplos de mercados de dois lados

Midia
- Jornais leitor Anunciante Negativo
- Revistas
- TV aberta : :
fechada / PPV Telespectador Anunciante Negativo
SR d © DU Internauta Anunciante Positivo
redes sociais
Sistemas Operacionais Usuario Desenvolvedor :
Negativo
Computador Software
Clubes de futebol Patrocinador / .
Torcedor Positivo
TV
Partidos politicos Eleitor Doadores Positivo/Negativo
Cartbes de crédito Portador Lojista Positivo
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Plataformas de dois lados

* Principais caracteristicas das plataformas de dois lados:

— necessidade de alcancar certa dimensao para tornar o produto
vendido interessante aos consumidores:

« Economias de Densidade

— necessidade de precificar o produto nas duas pontas de forma a
viabilizar essa plataforma:

- Externalidades e Custos de Coordenacao

— Nao por acaso, todas as industrias acima mencionadas
competem em multiplas dimensdes / bens diferenciados
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Fases de difusao da industria

 Sob economias de densidade, valor da plataforma evoluiu em “S”
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E alguns indicadores mostram difusao acelerada

Evolucgao do limite de crédito concedido aos usuarios

estimativa, em R$ bilh6es
Fonte: Bacen e Emissores.
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...com padrao de desenvolvimento bastante desigual...

Relagao entre terminais de captura e niveis de desenvolvimento econémico
funcao credito, todas as bandeiras.
Fonte: IBGE e Credenciadores
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...e penetragcao acompanhando bancarizacao

Penetragao de cartdoes nos domicilios Brasileiros
funcéo credito
Fonte: Nielsen Homescan
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Fases de expansao

 [ndustria superou fase de investimentos com rede
capilarizada:

v' Constituicdo de Visanet e Redecard através de consorcio de
bancos e bandeira

»  Escala para volumosos investimentos (e sunk costs)

> POS em 1995 custava US$ 900

> Necessario tarifa média de 2,68% apenas para cobrir esse investimento
»  Estratégias de crescimento focadas no perfil dos controladores

»  Ganhos de coordenacao / eliminagao de problemas de agéncia, risco

moral e free riddini
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Padrao atual de concorréncia no Brasil

 |nter-plataformas em fase de difusao:

v' Principal diferencial das plataformas é economia de densidade
»  ‘“valor” da plataforma é driver principal da competicao
»  foco em solucdes para ampliar acesso
> Diferenciacéo de produto
v' Natural que competicao por precos tenha peso menor nessa fase
»  ganhos maiores na esfera dinamica

> Dados Europa indicam importancia maior de elementos de diferenciacao

de rede nos mercados menos desenvolvidos
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Dimensdes de Competicao

* Pelo menos nove dimensdes computadas

dimensao da plataforma qualidade de servigos

(rede/base emissora) (mobilidade, rapidez de autorizagao, etc)
volumes de crédito ofertado aos promoc¢des em pontos de venda e para
portadores de cartao consumidores

(limite e prazos de pagamento) servicos ao lojista

beneficios aos portadores (servigos bancarios; recarga de celular, etc)
(programas de prémios e milhagens,

marca
descontos, etc)

(marketing/status, etc)

seguranca crédito aos lojistas
(garantias de pagamento, charge back) (antecipacdo de recebiveis/prazo de

pagamento).

» Busca de eficiéncia dinamica e forte impulso a acesso
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Mas competicao por precos entre credenciadores esta sendo
subestimada...

indice de precos (Laspeyres) dos servigos de captura por transagio

deflacionado pelo IPCA
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Fonte: IBGE e Credenciadores
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... € em particular a funcao reacao das principais plataformas

« Analisando precos sem comparar laranja e banana de forma
indiscriminada, temos clara correlacdo de precos entre os dois
principais players do mercado

Variagoes no indice de pre¢os por transagao

Correlagcbes em nivel (esquerda) e reajustes (direita) entre Visanet e Redecard
Fonte: Credenciadores
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Definicao de Mercado Relevante

e Diante desse quadro:

v' Mercado relevante inclui todas as plataformas de cartdes

»  Extensa jurisprudéncia do CADE considerando substituicdes pelo

lado da oferta e da demanda
v MZ2L: duas pontas estao inter-relacionadas
> Preco ao varejista € apenas um dos preg¢os desse mercado:
> Precos ao portador
> Aluguel de equipamentos

> Taxas de juros

> Limites de crédito
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Sob definicao mais ampla...

« ... pressao competitiva entre plataformas é observavel

Taxa média de desconto — funcao débito
meédia da média ponderada dos 15 maiores clientes de

cada credenciadora em cada periodo
Fonte: Credenciadores

HHI no Mercado de Credenciamento

por dimensao de redes — 4° tri de cada ano
Nao inclui GetNet. Fonte: Credenciadores
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Fim da exclusividade

« Altera o lécus concorrencial da competicao por densidade de plataformas

para uma padrao de competicao inter-redes
— Todas as plataformas passam a ter iguais economias de densidade
— Incentivos dos agentes mudam:

« dimensao da rede deixa de ser diferencial competitivo para bandeiras e niumero de

cartdes emitidos para credenciadora
» foco em competicao por preco e aumento da diferenciacao horizontal de produtos
— Barreiras a entrada também:
» Tanto para plataformas como para credenciadores

« Mas esses efeitos s6 ocorrem pela fase de difusao e pela escala alcancada
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Exclusividade

sim

Exclusividade

da rede
sim nao
sim nao sim nao
Brasil Austria®  Portugal Chile

Argentina4 Franca

Experiéncia internacional mostra risco

Consultoria Economica

de armadilhas de crescimento (EUA, Coréia, Australia, México)

Exclusividade

da rede
sim nao
sim néo sim ndo

Bélgica® Canada? UKs3 Coréia*
Finlandia  Italia Holanda' us
Holanda? Canada2 México*
Australia
Alemanha*

Predominio de modelos sem
exclusividade

1 Esquema de crédito

2 Esquema débito

4 com interoperabilidade
5 Embora Europay faga a quase

6 credenciamento

3 Parcela menor sem exclusividade

totalidade do credenciamento

joint venture de bancos
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Interoperabilidade

* Resulta da mudanca de incentivo dos agentes

— Credenciadoras buscam diferenciar-se pela inclusdo do maior numero de bandeiras na sua

rede ...

» Maior volume de transacgdes / receitas

— ... mas preservam foco em diferenciacao pela inclusdo de novos servigos e novas

tecnologias

« Lojistas e usuarios conseguem perceber diferengas de qualidade neste padrao de

competicdo e precificar essas vantagens

 E ndo impdem custos tecnoldgicos / regulatdrios, tampouco gera

desincentivo a inovacao dinamica
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Esquemas locais de débito

 Pela mesma mudanca de incentivos, abre-se espacgo para a entrada de

novas bandeiras no mercado
— ... Autoridades focaram em esquemas locais de débito

« Experiéncia internacional mostra que esquemas locais de débito tendem a

acirrar a concorréncia no mercado
— Redugbes de tarifas médias significativa
— Forte diferenciacao vertical entre as bandeiras internacionais e bandeiras locais

» Coexisténcia de esquemas € comum

 Mas entrada efetiva € o menos importante nessa avaliacao
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O que esperar...

Estrutura atual da industria foi fundamental para chegar-se até aqui

Mudanca na estrutura de incentivos dos agentes deve alterar sensivelmente o

padrao de competicao

— Sem diferenciais competitivos em funcdo de economias de densidade e ampliacio

da escala do mercado, espera-se:

Disputa imediata por parte dos 1,5 milhdo de pontos de venda entre credenciadores
Entrada de novas bandeiras, eventualmente esquemas locais de débito

Entradas verticalizadas ou ndo de novos credenciadores

Elevacao da participacdo dos emissores nas receitas totais

Alteracao do processo de expansao da industria na margem

Foco em diferenciagao de servicos como elemento estratégico de preservagao de margens

Adocao de praticas comuns de fidelizagao verificadas em outros mercados mais maduros
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