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RESUMO

O trabalho apresenta um estudo sobre a histéria da criacdo dos cartdes de
crédito/débito e seus meios de pagamento e sobre o funcionamento dos bancos
responsaveis pela disseminacdo dessa pratica no mercado e também sobre as
adquirentes, empresas parceiras dessas instituicdes financeiras que propiciam a
utilizacdo desse meio de pagamento. Em 2010, ap6s a quebra do monopdlio das
maquinas de cartdo de crédito e de débito, tornou-se possivel a entrada das
concorrentes no mercado. Essa abertura de mercado proporcionou, principalmente,
a entrada de diversas empresas chamadas Fintechs, que sdo empresas que
fornecem os servicos de pagamentos com cartdes a custos operacionais bem
menores se comparados aos custos das instituicoes tradicionais do mesmo setor.
Essas empresas trouxeram uma nova visao de mercado e perspectivas de inovagao
e de otimizagdo dos servicos no sistema financeiro. Foi assim que empresas dessa
modalidade comecaram a surgir com forca no mercado das adquirentes e a “Guerra
das Maquininhas” teve inicio. Dessa forma, a relevancia deste trabalho esta em
analisar as mudancas causadas pela entrada dessas empresas no Sistema
Brasileiro de Pagamentos, os motivos que provocaram a quebra do monopdlio, a
concorréncia gerada pelas empresas e a importancia da abertura do mercado. Os
dados da pesquisa foram obtidos por meio de coleta de dados nos sites do Banco
Central do Brasil (BCB), da Associagdo Brasileira das Empresas de Cartdes de
Crédito e Servigcos (ABECS) e da Federacéao Brasileira de Bancos (FEBRABAN). Os
dados coletados sao referentes a participacao das empresas e Fintechs no mercado
financeiro e sua representatividade no mercado de adquirentes. Os dados
levantados foram submetidos a analise qualitativa com o propésito de verificar quais
as mudancas que ocorreram apds a entrada das Fintechs no mercado brasileiro de
pagamentos. Como resultado da pesquisa, observou-se que, apos 2016, houve um
consideravel aumento na quantidade de emissao de cartdes de crédito/débito no
mercado devido a quantidade de empresas operando e a diminuicdo dos custos
operacionais correspondentes ao aumento da concorréncia.

Palavras-chave: Crédito. Adquirente. Externalidade Positiva. BCB. Cartao. Sistema
Brasileiro de Pagamentos.



ABSTRACT

This paper presents a study on the historic of creation of credit/debit cards and
its means of payment, on the functioning of the banks that are responsible for its
dissemination in the market and also for its acquirers, partner companies of these
financial institutions which favor the use of this payment method. In 2010, after the
crash of credit and debit card machines monopoly, it became possible for competitors
to enter the market. This market opening provided, mainly, the entrance of several
companies called Fintechs - Fintechs are companies that have much lower
operational costs when compared to traditional institutions from the same sector —
these companies bring a new vision of the market and new perspectives of
innovation and optimization of services in the financial system. Therefore, companies
of this modality started to appear with force in the market of acquirers and the “War of
the Card Machines” began. Thus, the relevance of this work is to analyze the impact
that the entry of these companies had on the Brazilian Payment System, the reasons
that led to the break of the monopoly, the competition generated by these companies
and the importance of the Market opening. The research data was obtained through
the collection of data from the websites of BACEN - Central Bank of Brazil, ABECS -
Brazilian Association of Credit Card and Services Companies, and FEBRABAN -
Brazilian Federation of Banks. The collected data refer to the participation of
companies and Fintechs in the financial market and their representativeness in the
acquirers market. Those data were subjected to quantitative analysis to verify the
impact that the entry of Fintechs had on the Brazilian payments market. As a result of
the research, it was observed that, after 2016, there was a considerable increase in
the amount of credit / debit card issuance in the market, due to the number of
companies operating and the decrease in operating costs corresponding to increased
competition.

Keywords: Credit. Acquirer. Positive externality. BCB. Card. Brazilian Payment
System.
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1 INTRODUGCAO

A industria de cartdo de crédito passou por grandes mudancas a partir do ano
de 2010 apo6s a quebra do monopdlio do processamento das transacdes de cartdes
das bandeiras Master e Visa por meio das empresas Redecard e Cielo. Naquele
periodo, a adquirente Redecard e a adquirente Cielo mantinham o monopdélio das
bandeiras e das maquinas disponiveis no mercado, a concorréncia era bem
pequena. Além das empresas Rede e Cielo serem as proprietarias das bandeiras
Master e Visa, respectivamente, elas s6 aceitavam que estas fossem processadas
em suas maquinas. Dessa forma, criou-se uma enorme barreira de entrada a novos
empresarios que desejassem fazer parte desse mercado. Mas, por meio dos
agentes reguladores: Banco Central, Secretaria de Direito Econémico e a Secretaria
de Acompanhamento Econdémico, esse processo de quebra do monopdlio foi
possivel. Apds isso, abriu-se a todas as credenciadoras e adquirentes, que ja
existiam e que ainda surgiriam, a possibilidade de aceitar todas as bandeiras de
crédito/débito em suas maquinas.

Em meados de 2013, surgiram no Brasil as primeiras empresas Fintechs
(CONEXAO FINTECH, 2017). Essas empresas s&0, em sua maioria, um aglomerado
de Startups. Para melhor entendimento, ressalta-se que Startups ou Fintechs sao
empresas que possuem custos operacionais bem menores quando comparados aos
custos das instituices tradicionais do mesmo setor; elas trazem uma nova visdo de
mercado e perspectivas de inovacdo e de otimizacdo dos servicos no sistema
financeiro. Foi assim que empresas dessa modalidade comecaram a surgir com
forca no mercado das adquirentes e a “Guerra das Maquininhas” teve inicio
(ESTADAO, 2010).

O escopo deste trabalho consiste em analisar o mercado de cartbes e
verificar as mudancas causadas pela da entrada das Fintechs nesse meio. Para
tanto, foram elaboradas as seguintes questdes como problema de pesquisa:

a) Como comecou a guerra das maquininhas?
b) Quando as Fintechs surgiram neste meio?
c) Quais as mudancas causadas pela entrada dessas empresas no

mercado?
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Dessa forma, o objetivo principal deste trabalho consiste em analisar as
mudancas que ocorreram com a entrada das Fintechs no Sistema Brasileiro de
Pagamentos (SPB) e compreender os beneficios e os maleficios da facilitacao para
a entrada de empresas no mercado € em que momento 0 pais passou a crescer
nesse ramo de atividade.

Apés a abertura do mercado de adquirentes, foi possivel perceber a entrada
de muitas empresas diferentes e essa guinada foi muito importante para auxiliar os
microempreendedores a se tornarem mais competitivos, mas as novas tecnologias
passavam por momentos de altos e baixos. As empresas que detinham o monopdlio
precisaram se modificar para poder competir com as novas entrantes. E, apesar de
as novas entrantes estarem oferecendo um baixo preco das taxas administrativas,
elas ainda passam por algumas dificuldades para poder competir com os beneficios
ofertados, principalmente pela empresa Rede, que, recentemente, fez algumas
mudancas na forma de repasse do crédito.

As Fintechs, por terem um custo menor do que as empresas do mesmo ramo
de atividade, conseguiram apresentar propostas de taxas administrativas
extremamente competitivas, o que possibilitou seu crescimento rapido, porém fragil.
A fragilidade do setor esta relacionada a essa “guerra das maquininhas” que as
empresas criaram em torno da grande competitividade de taxas, quando uma baixa
seu valor, as outras empresas se mobilizam para montar uma estratégia tao
competitiva quanto a proposta apresentada pela concorréncia.

Para discutir sobre essa competitividade, foi realizada a coleta e a anélise de
dados retirados dos sites do Banco Central do Brasil (BCB), da Associacao
Brasileira das Empresas de Cartdes de Crédito e Servicos (ABECS) e da
Federacao Brasileira de Bancos (FEBRABAN). Os dados coletados se referem a
quantidade de cartbes emitidos, o volume de operag¢des com cartbes e a taxa de
Merchant Discount Rate (MDR) cobrada pelas principais adquirentes disponiveis
no mercado. Esses dados foram levantados e submetidos a analise qualitativa
para verificar quais as mudancas causadas pela entrada das Fintechs no mercado
brasileiro de pagamentos.

O presente trabalho esta dividido em quatro capitulos, comec¢ando por esta
introducéo, na qual estao explicitados o tema, 0s objetivos e a justificativa para a
elaboracao do trabalho. No segundo capitulo, é apresentado o referencial teérico
que delineia o histérico do cartdo de crédito, o sistema financeiro, a estrutura e



mercado de das adquirentes. Para tanto, buscou-se suporte te6rico em autores
como Lacerda Filho (1990), Silva (1985), Baxter (1983), as regulamentacées do
Banco Central, dentre outros. No terceiro capitulo apresenta-se a analise dos
dados referente a pesquisa realizada. E no quarto capitulo, segue a conclusao

acerca do assunto abordado.

15
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2 REFERENCIAL TEORICO

Neste capitulo, serdo abordadas as referéncias utilizadas na construgao da

pesquisa do trabalho proposto.

2.1 A HISTORIA DOS CARTOES DE CREDITO

Os cartdes de crédito e débito sdo a forma de pagamento mais utilizada pelos
consumidores brasileiros, segundo a Associacdo Brasileira das Empresas de
Cartoes de Crédito e Servico (ABECS, 2019). O cartao de crédito nada mais é do
que um cartdo com um chip, ou com uma tarja, que contém a tecnologia vinculada
ao sistema bancario e as adquirentes. Toda leitura feita desse cartdo se reverte em
forma de pagamento e vai contabilizar na fatura em data prevista ou debitar
automaticamente da conta bancaria. Pratico e facil de usar, além de ser mais seguro
do que andar com dinheiro vivo, os cartdes viraram pratica comum entre a
sociedade.

Lacerda Filho (1990) afirma que a primeira ideia sobre o conceito de cartao de
crédito surgiu na década de 1920 nos Estados Unidos, e funciona assim: pessoas de
confianca dos donos de alguns estabelecimentos deixavam uma comanda assinada
com seus dados para pagar no final do més. Mas, foi em 1950 que o cartdo de
crédito passou a caminhar para o que se conhece hoje. Essa inovacao teve inicio
com Frank MacNamara, que, em um jantar com alguns executivos, ao observar que
nao possuia dinheiro para pagar a conta, resolveu pedir ao proprietario do
estabelecimento que deixasse anotado com sua assinatura o valor devido, foi entao
que teve inicio a concretizacdo da ideia e a criagcdo da revolucionaria forma de
pagamento como se conhece hoje. Ainda, conforme diz Lacerda Filho (1990, p.
234):

Os cartdes de crédito buscam incrementar as operagdées comerciais,
oferecendo vantagens ao consumidor avido e financeiramente
tolhido, garantindo a aquisicao de bens e servigos pelo prego a vista
e desembolso efetivo de dinheiro em média trinta dias apds a data da
compra. A emisséao e utilizagdo desses cartdes depende de contratos
entre o emissor, o titular e o fornecedor, nascendo deles varias
obrigagbes para as partes intervenientes. A generalidade das
legislagcbes ndao contempla normatizacéo especifica sobre o cartédo e

os sistemas que pdéem em circulagdo — tem de obedecer a varios
critérios comuns, baseados apenas na liberdade de contratar.
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No Brasil, o cartao de crédito surgiu em 1956 de forma singela e foi ganhando
forca durante os anos seguintes, porém, nas ultimas duas décadas, o crédito passou
por diversas transformacoes, principalmente ap6s a implementacdo do Plano Real,
que adotou diversas medidas de incentivo ao consumo apds muitos anos de crise
econdmica, como afirma Monica Mora (2011, p. 8):

Na década de 1990, o crédito retrocedeu e, apds 2003, foi retomado,
apresentando um crescimento expressivo durante o governo Lula [...]
Ap6s a implantagdo do Plano Real, diferentes setores foram
contemplados com programas de reestruturacdo, segmentados em
trés extensos programas, a saber: o Programa de Estimulo a
Recuperacdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional
(Proer), o Programa de Incentivo a Redugdo do Setor Publico
Estadual na Atividade Bancaria (Proes) e o Programa de
Fortalecimento das Instituicbes Financeiras Federais (PROEF). O
Proer, entre 1995 e 1997, levou a que alguns grandes bancos como
o Nacional, o Bamerindus e o Econémico fossem saneados e
colocados a venda. A implementagdo do Proes implicou a
intervencao, a federalizacdo das dividas e a privatizagdo da maioria
dos bancos estaduais durante o Programa de Reestruturacao Fiscal
e Financeira dos Estados. Por fim, o PROEF permitiu a transferéncia
de ativos com problemas de liquidagao para a Empresa Gestora de
Ativos (Engea).1 Esse processo contribuiu para a retragcao do crédito,
que decaiu de 34 pontos percentuais do PIB, em dezembro de 1995,
para 26 p.p. do PIB, em dezembro de 2002, e levou a uma queda
expressiva da participacdo dos bancos publicos na oferta de crédito.

Como é possivel observar, todo o crédito disponibilizado no mercado foi
absorvido tanto pelas pessoas fisicas quanto pelas juridicas, ainda que, inicialmente,
a velocidade de crescimento do crédito para a pessoa fisica fosse muito mais
intensa (MORA, 2011). Para ilustrar o crescimento de crédito, apresenta-se a Tabela
1 com informagdes coletadas do site do BCB, no qual consta a evolucdo das
transacdes de 2009 a 2018:

Tabela 1 — Quantidade de Transacdes, inclusive operagdes interbancarias (em milhdes)

Quantidade de Transacoes, inclusive operacoes interbancarias (milhdes de
transacoes)

Ano Cheque Carlt):?l’o _de Cart5’o _de Cartao pré; D_ébito3 Transferé’nc_:ia

ébito Crédito pago Direto de Crédito
2009 1.793 2.445 2.808 i 4.291 7.074
2010 1.668 2.948 3.314 . 3.509 7.663
2011 1.581 3.508 3.836 : 4.028 8.379
2012 1.431 4132 4.228 : 4.239 9.009

2013
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Quantidade de Transagoes, inclusive operac¢oes interbancarias (milhdes de
transacoes)

Ano Cheaque Cartao de Cartao de Cartao pré- Débito Transferéncia
9 Débito Crédito pago? Direto? de Crédito
1.297 4.909 4724 ; 4.953 9.561

2014 4 165 5.630 5.230 ; 5.557 9.966

2015 4 040 6.210 5518 ; 5.427 10.049

2016 gg4 6.837 5.858 4 5.336 9.943

2017 234 7.934 6.388 26 5.359 10.496

2018 433 9.023 7.424 81 6.429 10.902

Fonte: BCB (2009b)

Ao observar a Tabela 1, é possivel perceber o aumento consideravel de
movimentagbes com cartdo de crédito e débito no decorrer dos anos. O
desenvolvimento do setor financeiro nesse segmento foi possivel por meio de
politicas fiscais e monetarias feitas pelo governo, em 2008, para incentivar a
populacédo a consumir, disponibilizando mais crédito no mercado e, também, devido
a abertura do mercado de adquirentes em 2010. (MORA, 2011).

Grafico 1 — Quantidade de transacgdes, exclusivamente operacdes interbancarias (milhées
de transagdes)

Quantidade de Transacgdes, exclusivamente operacdes
interbancarias (milhdes de transacoes)

10000
9000
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7000
6000
5000

4000 : Cartdo de Crédito
3000 /

2000
1000

Cartdo de Débito

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Fonte: Elaborado pela autora com base em dados extraidos do BCB

Ainda, para reforcar o argumento, por meio dos dados do Grafico 1, pode —se
ter uma visdo mais clara da continuidade do crescimento das transagcées com
cartbes sem, em nenhum momento, regredir uma posicdo. Segundo os dados

retirados do Bank for International Settelements, o Brasil, comparado a outros
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paises, ocupa o sétimo lugar dos paises que tiveram maior numero de cartdes no
mercado no ano de 2017. O numero de cartbes de crédito vem crescendo, assim
como o0 numero de maquinas distribuidas, a seguir apresenta-se a tabela de dados

em que é possivel compreender a dimensao dessa forma de pagamento no mundo:

Tabela 2 — Quantidade de Cartdes de Crédito Emitidos

Pais 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
China 331.095 390.792 455.095 432.207 465.035 587.585 685.892
Brasil 153.248 160.996 160.026 163.104 148.868 152.245 183.661
Coréia 116.231 102.022 92.321 93.095 95.639 99.462 105.063
Reino Unido 56.443 55.362 56.927 58.973 58.559 61.937 62.505
india 19.554 19.182 21.111 24505 29.842 37.485 47.089
Russia 22483 29.189 31.761 29.464 30.144 32.155 35.083
Indonésia 14.817 15.092 16.043 16.864 17.406 17.244 17.275
Alemanha 36.850 39.020 43.920 49.000 49.920 52.800 56.780
Japao 259.790 267.220 258.900 266.000 272.010 278.270 0

Fonte: Bank for International Settelements (2018)

Quando se trata de quantidade de maquinas de cartao distribuidas no pais, é
possivel analisar o crescimento ndo s6 do crédito, mas também das empresas de

adquirentes, a seguir apresenta-se a tabela com a quantidade de POS':

Tabela 3 — Quantidade de Terminais Distribuidos

Pais 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
China 8.364 12.192 17.780 25.421 27.308 34.070 35.259
Brasil 8.644 9.386 10.568 10.945 10.306 10.026 17.420
Russia 2.005 2566 3.320 3.647 4.225 6.923 8.170
india 968 1.226 1.316 1.598 2.752 3.305 3.944

Reino Unido 1.780 1.798 1.849 2.107 2.305 2.563 2.827
Indonésia 0 1269 1257 2308 2.411 2.795 2.413
Alemanha 1.606 1.653 1.862 1.827 1.851 1.889 1.932

Japéo 2162 2227 1509 2.045 1.906 2.221  2.326
Coréia 1123 1.167 1597 1.908 1.489 1.876 1.784

Fonte: Bank for International Settelements (2018)

Diante do que se apresentou, o Brasil cresceu muito de 2017 para 2018 na
quantidade de distribuicdo de maquinas de cartdo, o que coincide com o “boom” das

Fintechs no mercado Brasileiro de pagamentos. Por meio dos dados apresentados,

' POS vem do inglés e significa Point of Sale ou Point of Service, indica as maquinas de cartdo de
débito ou outros terminais eletrénicos de vendas.
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percebe-se que o Brasil se mantém constante na distribuicdo dos terminais quando
comparado a outros paises dentro da amostra de dados; em 2012 estava em
primeiro lugar dos paises que mais distribui maquinas de cartao e, de 2013 a 2018
ficou em segundo lugar, atras apenas da China.

2.2 MERCADO DE CREDITO

O crédito € a ferramenta que o mercado financeiro utiliza para aumentar o
consumo de quem deseja financiar um sonho ou negécio ou daqueles que desejam
aumentar o valor de sua restricdo orcamentaria. Ou seja, crédito € um acordo
firmado entre duas ou mais partes, o credor € quem faz o empréstimo e confia que o
tomador, individuo ou organizagdo que pegou o valor emprestado, terd capacidade
de devolver o mesmo montante ou o valor com acréscimo de juros. Como simplifica
Silva (1985, p. 163) em sua afirmacgao: “Crédito é a transferéncia temporéaria do uso
do dinheiro”.

O mercado de crédito atua com o intuito de conceder a populagdo uma
oportunidade de adquirir bens ou servicos sem que ela tenha que dispor do valor no
ato da compra do bem ou do servico. Dessa forma, toda a sociedade pode dispor

dessa ferramenta para movimentar a economia e aumentar sua qualidade de vida.

2.3 MERCADO FINANCEIRO

O mercado financeiro reune instituicbes de varios segmentos, dentro dessa
estrutura encontram-se os tomadores de recursos € 0s investidores de recurso.
Sendo assim, os individuos chamados de investidores, que possuem recursos
sobrando, procuram alocar esses recursos em forma de investimento aplicando em
negocios, por exemplo: agdes, titulos publicos, fundos de investimentos e etc... J& os
tomadores de recursos, que podem ser os empresarios, precisam de financiamento
desses investidores para poder dar continuidade aos seus negdcios; ou podem ser
familias que necessitam de empréstimo para poder financiar suas necessidades.
Estes possuem financiamento de investidores ou por meio de empréstimos

bancérios. De acordo com Keynes (1971, p. 192):
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Com o desenvolvimento da moeda bancaria ligado a constituicdo de
um sistema bancario como uma organizagao institucional planejada,
adaptada e hierarquizada, os bancos passaram a ajustar as fungées
de fornecedores de moeda, liquidez e de intermediacdo do capital de
empreéstimo, a partir dos saldos monetarios dos agentes econdmicos
conservados sob a forma de depdsito bancario.

Os bancos sao responsaveis pela criacdo e pela distribuicdo da moeda
nacional e tém participacdo na liquidez da economia. Mas, sdo o0s agentes
econdmicos que utilizam os ativos da economia e, por meio desses ativos, realizam
a valorizacao da riqueza em uma organizagao de incertezas.

Segundo Freitas (2010, p. 242):

Esse papel dual das instituicbes bancarias justifica o controle estatal,
o qual é exercido normalmente em duas dimensdes. A primeira
dimensdo, macroecondmica, refere-se a autonomia relativa do
sistema bancario privado em criar moeda e em modificar as
condi¢des globais de liquidez da economia. A segunda dimensdo,
microecondmica, diz respeito as atividades das instituicoes
individuais, que podem afetar e ameacgar a seguranca do conjunto do
sistema bancario, e por consequéncia do sistema de pagamentos

Os bancos possuem passivos e ativos, o passivo € a fonte de recursos dos
bancos, por exemplo, as contas que sdo abertas para pessoas fisicas e juridicas
efetivarem o depdsito de seus fundos, esses depdsitos sdo considerados passivos
para as instituicoes financeiras. Ja os ativos sdo aqueles que geram renda ao banco,
por exemplo, ha os empréstimos, pois quem requer o empréstimo paga juros ao
banco.

Dentro do mercado financeiro existe uma terceira figura que busca fazer a
ligacao entre o detentor do dinheiro e quem precisa dele, sdo chamados de agentes

intermediarios: financeiras, bancos, cooperativas de crédito e etc.

2.3.1 Sistema Financeiro Nacional (SFN)

De acordo com Segnini (1995), o sistema financeiro no Brasil teve inicio em
1808 e foi se estruturando até 1994, periodo em que o Brasil passou por algumas
crises econbmicas. As transformagdes que o Sistema Financeiro Nacional (SFN)
sofreu durante o periodo foi intensificada na adogcdo do Plano Real pelo governo
brasileiro — medida tomada para o combate das altas taxas inflacionarias da época.
O plano abrangia diversas medidas, uma delas € a reforma do setor financeiro, por

meio dessa reforma, promoveu-se a estabilizacdo econd6mica do Pais. Como
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consequéncia dessas medidas, ocorreram alguns processos de fusao, privatizacao
de bancos e incorporagées pela intermediacdo do Banco Central do Brasil. Fortuna
(2010, p. 16) faz uma afirmacgao a respeito do SFN:

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) consiste em um conjunto de
instituicbes que se dedicam, de alguma forma, ao trabalho de
propiciar condi¢cdes satisfatérias para a manutencao de um fluxo de
recursos entre poupadores e investidores.

O BCN (2009d) explica que o Sistema Financeiro Nacional (SFN) é composto
de conjuntos de entidades e instituicdes responsaveis pela intermediagéo financeira,
ou seja, instituicbes que promovem o encontro entre credores e tomadores de
recursos. E por meio desse sistema financeiro que as pessoas, 0s empresarios e 0
governo fazem seus investimentos, circulam seus ativos e pagam suas dividas.

Dentro da estrutura do SFN existem dois agentes normativos chamados de
supervisores e de operadores (BCB, 2009d). Os ©6rgdaos normativos sao
responsaveis por determinar as regras gerais que regem o funcionamento do
sistema, e as entidades supervisoras tém como papel a fiscalizagdo dos integrantes
do sistema financeiro, ou seja, seu papel principal € trabalhar para que sigam as
regras estruturadas pelos érgdos normativos (BCB, 2009a). Ja as entidades
operadoras sdo as instituicbes que oferecem os servicos financeiros com a
finalidade de intermediario (BCB, 2009d).

Figura 1 — Composigcao do segmento do SFN
s e |
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Fonte: BCB (2009c)
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Na Figura 1 apresenta-se a cadeia que compde o sistema financeiro no Brasil,
nessa cadeia, o 6rgdo normativo que rege as operacdes bancarias, cooperativas de
crédito, bolsa de valores, entre outras, € o Conselho Monetario Nacional (CMN).
Esse 6rgao é responsavel pela elaboracdo da politica da moeda e da politica do
crédito, isso significa que o CMN tem um papel extremamente importante para o
Brasil, visto que € o érgao encarregado de elaborar as politicas macroecondmicas
do governo federal. “E no CMN em que se decide a meta para a inflagdo, as
diretrizes para o cambio e as normas principais para o funcionamento das
instituicdes financeiras, entre outras atribuicées” (BCB, 2009a).

Cabe ao BCB assegurar que as normas do CMN sejam cumpridas, o Banco
Central tem como um dos seus papéis o de monitorar e fiscalizar o sistema
financeiro e efetuar a execucdo das politicas monetarias, politicas de crédito e
politicas cambiais.

2.3.2 Infraestruturas do Mercado Financeiro

Segundo o informativo do BCB (2019c), os componentes que integram o SPB

Os servicos de compensagdo de cheques, de compensagao e
liguidagcdo de ordens eletrénicas de débito e de crédito, de
transferéncia de fundos e de outros ativos financeiros, de
compensacao e de liquidacao de operagbes com titulos e valores
mobiliarios, de compensagdo e de liquidagdo de operagoes
realizadas em bolsas de mercadorias e de futuros, de depdsito
centralizado e de registro de ativos financeiros e de valores
mobiliarios. As entidades que prestam esses servicos sao
denominadas Infraestruturas do Mercado Financeiro (IMF).

Portanto, qualquer empresa que trabalhe com qualquer tipo de IMF esta
sujeita a autorizacdo e a vigilancia do Banco Central do Brasil. E este segue as
diretrizes dadas pelo CMN e pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), cada uma
abrangendo seu papel de competéncia.

Como o BACEN detém a fungao de vigilancia, cabe a este 6rgao,
também, o propédsito de assegurar que as IMF em funcionamento no
Brasil sejam administradas conforme os objetivos de interesse
publico e, desta forma, mantendo a estabilidade financeira. (BCB,
2009b)
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2.4 EXTERNALIDADES POSITIVAS DO SISTEMA FINANCEIRO

E visando ao interesse publico e a estabilidade que é possivel analisar o
mercado financeiro de forma a apresentar algumas de suas caracteristicas e
beneficios a populacdo que sdo convertidos da analise do seu funcionamento em
externalidades positivas.

Milton Friedman (1962) fala sobre o funcionamento de uma economia
capitalista livre e, também, a respeito dos direitos de propriedade dos individuos, o
conceito de propriedade privada é discutido em sua obra. Esse conceito parece
simples, basta possuir o objeto e tera o direito civil sobre ele, que ira assegurar
quem possuir os direitos e poderes sobre tal, como usa-lo, como dispor deste,
podera utilizar até que suas funcionalidades estejam esgotadas, afinal, o item é
propriedade do individuo. Mas, nem sempre funciona assim, Friedman (1962), como
mostra em sua obra, demonstra que existem casos em que o0 uso dessa propriedade
privada, ou a troca dela entre duas pessoas, tera efeitos colaterais positivos ou
negativos sobre um terceiro individuo. Os efeitos positivos e negativos sao
chamados por Friedman (1962) de externalidades positivas?, externalidades
negativas ou “Efeitos Laterais”. “Os efeitos laterais impedem a troca voluntaria
porque ¢é dificil identificar os efeitos em terceiros e medir sua magnitude”
(FRIEDMAN, 1962, p. 34).

A segunda classe geral de casos em que a troca estritamente
voluntaria é impossivel tem origem quando agdes de individuos tém
efeitos sobre outros — e pelas quais nao é possivel recompenséa-los
ou puni-los. Este € o problema dos efeitos laterais. (FRIEDMAN,
1962, p. 33)

Um exemplo de externalidade positiva no contexto deste trabalho seria a
externalidade causada pelas instituicdes financeiras; todas as operacdes financeiras
tém um custo de operacdo vinculada a elas, uma transferéncia bancaria entre
contas, ou de um banco para outro banco diferente, um saque no caixa eletrénico,
um pagamento no cartdo de crédito, um pagamento por meio de cartdo de débito,
entre outros. A maior parte das transacdes de cartdes ndo possui custo ao cliente
final, esse custo, normalmente, fica para a empresa contratante dos servicos das

adquirentes. Os custos dessas operacdes sao baixos comparados ao trabalho que
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os individuos de uma sociedade teriam se nao existisse esse facilitador na
economia, imagine vocé tendo que guardar seu dinheiro em casa, e ter que sair
sempre com o valor em dinheiro que ira gastar durante o dia, ou a facilidade que os
cartoes de crédito proporcionam a quem possui uma restricdo orcamentaria que nao
condiz com a sua necessidade mensal. Qualquer pessoa que esteja dentro desse
esquema de pagamentos ira se beneficiar desses servicos, mesmo que essas
pessoas nao tenham aceitado a criacao das instituicdes financeiras ou dos meios de
pagamentos existentes e mesmo que nao tenham contratado tal servico. Essa é
chamada de externalidade positiva, pois os individuos se beneficiam mesmo sem

saber ou sem querer.

2.5 SISTEMA BRASILEIRO DE PAGAMENTOS

Mais uma das funcdes que se estende ao Banco Central é zelar pelo
funcionamento do Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB), o objetivo é garantir o
bom andamento dos meios de pagamento e a qualidade e seguranca com que
esses servicos sao ofertados a populacdo. Também cabe ao BCB monitorar a
eficiéncia no uso desses instrumentos por meio dos quais a moeda circula

livremente.

O SPB compreende as entidades, os sistemas e os procedimentos
relacionados com o processamento e a liquidacao de operacdes de
transferéncia de fundos, de operagdes com moeda estrangeira ou
com ativos financeiros e valores mobiliarios, chamados,
coletivamente, de entidades operadoras de Infraestruturas do
Mercado Financeiro (IMF). Além das IMF, os arranjos e as
instituicoes de pagamento, também, integram o SPB. (BCB, 2009¢)

Como ja citado no trabalho, as Infraestruturas do Mercado Financeiro séo
parte fundamental deste sistema, elas desempenham um papel fundamental na

economia em geral.

E importante que os mercados financeiros confiem na qualidade e na
continuidade dos servigos prestados pelas IMF. Seu funcionamento
adequado é essencial para a estabilidade financeira e condicédo
necessdria para salvaguardar os canais de transmissdo da politica
monetaria. No caso dos pagamentos de varejo, o BC direciona suas

acoes no sentido de promover a interoperabilidade, a inovacéao, a

2 Dois economistas britdnicos foram creditados por iniciar o conceito de externalidades, que
foi idealizado primeiramente por Henry Sidgwick, na obra The Methods of Etics (1874) e consolidado
por Arthur Cecil Pigou na obra The Economics of Welfare (1920).
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solidez, a eficiéncia, a competicdo, o acesso nao discriminatério aos
servicos e as infraestruturas, o atendimento as necessidades dos
usuarios finais e a inclusao financeira. (BCB, 2009¢)

Com a intencdo de atingir seus objetivos, o BCB exerce a regulamentacgéo e a

vigilancia sobre esses sistemas.

2.5.1 Arranjos de Pagamento

Sobre as regulamentacdes do sistema de pagamentos existem os arranjos

de pagamento que sao autorizados pelo Banco Central para atuar no mercado

financeiro:

Um arranjo de pagamento € o conjunto de regras e procedimentos
que disciplina a prestacao de determinado servico de pagamento ao
publico. As regras do arranjo facilitam as transagdes financeiras que
usam dinheiro eletronico. Diferentemente da compra com dinheiro
vivo entre duas pessoas que se conhecem, o arranjo conecta todas
as pessoas que a ele aderem. E o que acontece quando o cliente
usa uma bandeira de cartdo de crédito numa compra que s6 é
possivel porque o vendedor aceita receber daquela bandeira. (BCB,
2009b)

Os arranjos se referem aos processos utilizados pelas instituicdes financeiras

para realizar vendas com cartdes de crédito/débito, em moeda nacional ou em

moeda estrangeira. Alguns tipos de arranjo de pagamentos ndo estdo sujeitos a

regulacao do BCB:

Os cartbes Private Label — emitidos por grandes varejistas e que s6
podem ser usados no estabelecimento que o emitiu ou em redes
conveniadas. Também nado sao sujeitos a supervisdo do BC os
arranjos para pagamento de servigos publicos (como provisédo de
agua, energia elétrica e gas) ou carregamento de cartdes pré-pagos
de bilhete de transporte. Incluem-se nessa categoria, ainda, o0s
cartoes de vale-refeicdo e vale-alimentacdo. A legislagéo proibe que
instituicoes de pagamento prestem servigos privativos de instituicées
financeiras, como a concessao de empréstimos e financiamentos ou
a disponibilizagéo de conta bancaria e de poupanca. (BCB, 2009a)

Conforme regulamentacao do Banco Central, os arranjos de pagamento devem

se enquadrar nas hipdteses do artigo 2° da Circular n. 3.682/2013. Porém, algumas

empresas que possuem volumes de arranjo de pagamentos ndo se enquadram nas

hipoteses da circular “[...] por possuirem volumes reduzidos de transacdes ou por

apresentarem um propésito limitado de uso [...]” (BCB, 2013a, art. 29); e, por ndo

oferecer risco ao normal funcionamento das transacdes de varejo no pais, esses
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arranjos de pagamento sao classificados como "nao integrantes do SPB". Do que diz

respeito a regulamentacdo dos casos que ndo se enquadram nas hipdteses da

circular:

Os arranjos de pagamento que se enquadrarem em um ou outro
critério abaixo sao classificados como nao integrantes do SPB:

| — Propésito limitado: Sao considerados exemplos de arranjos de
pagamento de propoésito limitado aqueles cujos instrumentos de
pagamento forem:

a) aceitos apenas na rede de estabelecimentos de uma mesma
sociedade empresaéria, ainda que nao emitidos por ela;

b) aceitos apenas em rede de estabelecimentos que apresentem
claramente a mesma identidade visual entre si, tais como
franqueados e redes de postos de combustivel; e

c) destinados para o pagamento de servigos publicos especificos,
tais como transporte publico e telefonia publica.

Il — Volumes reduzidos de transacgbes: Séo considerados arranjos de
pagamento com volumes reduzidos de transagcbes e usuarios
aqueles em que o0 conjunto de participantes apresenta
simultaneamente, de forma consolidada, em 12 meses consecutivos,
volumes inferiores aos limites constantes na tabela a seguir.
[l — Beneficios em fungao de relagbes de trabalho, de prestagao de
servigos ou similares: Nesta categoria sdo considerados os arranjos
de pagamento decorrentes de programas governamentais de
beneficios, incluindo os vouchers alimentagao/refeicdo ligados ao
Programa de Alimentacdo do Trabalhador (PAT) e o vale-cultura
ligado ao Programa de Cultura do Trabalhador. Esses programas
foram criados pelo Ministério do Trabalho e pelo Ministério da
Cultura, respectivamente. Apesar da dispensa de autorizacdo, os
arranjos nao integrantes do SPB enquadrados no critério Il acima
devem informar e manter atualizadas anualmente informacdes de
cadastro, modalidades de arranjos que operam, descricdo das
caracteristicas do instrumento de pagamento emitido no ambito do
arranjo e estatisticas referentes a valor de transacbes e quantidade
de transagbes. Ademais, devem cumprir todas as demais exigéncias
legais aplicaveis a um segmento nao regulado. (BCB, 2013a, art. 29)

Tabela 4 — Limite de transacoes

Parametro Valor
Volume financeiro (R$ milhdes) 500
Quantidade de transacoes (milhdes) 25

Fonte: BCB (2009a)

A Tabela 4 refere-se ao volume reduzido de transagdes citado na segunda

classificacdo dos arranjos nao integrantes do SPB. Esses arranjos de pagamentos

acontecem em ciclos iniciados por determinacao do BCB, e as autorizacbes sao

organizadas em “lotes”.



28

Vale ressaltar que a autorizacao dos arranjos € apenas um dos
processos que compdem a vigilancia dos arranjos de pagamentos
integrantes do Sistema de Pagamentos Brasileiro.
Independentemente da concessao de autorizacdo, o Banco Central
continua atuando, por outros meios, a fim de garantir a seguranca e a
eficiéncia dos arranjos de pagamento. (BCB, 2009c)

A data para a entrega das informacbes €, como ja informado, imposta pelo
BCB, as regras e as instrugdes para prestacdo de contas de arranjos integrantes e
nao integrantes do Sistema de Pagamentos Brasileiro sdao fornecidas por meio de
preenchimento de formulario eletrénico disponibilizado na pagina do Banco Central

na internet.

2.6 STARTUPS

Startups sdo empresas criadas com o objetivo de desenvolver ou de
aprimorar um nicho de mercado, ou seja, trata-se de uma empresa recém-criada que
ainda estd em fase de desenvolvimento e normalmente funciona a base de novas
tecnologias (REVISTA CIAB FEBRABAN, 2016). Esse novo modelo de negdcio,
quando estavel e repetivel, permite que o empresario gere valor aos seus clientes

com o objetivo de aumentar seu lucro sem aumentar significativamente seus custos.

2.6.1 Startups no Brasil

De acordo com a Associacao Brasileira de Startups (ABS STARTUPS, 2017),
as primeiras empresas a se instalarem no Brasil, seguindo o modelo de startups,
comecaram a surgir em 2010. Esse modelo de negocio cresceu rapidamente, de
acordo com dados da ABS. Isso ocorreu, pois, 0s custos operacionais desse
empreendimento sdo bem menores quando comparados aos custos das instituicoes
tradicionais do mesmo setor em que o investimento ocorre (ABS STARTUPS, 2017).

Para Luporini e Alves (2013), startups sao o estagio inicial das empresas que
investem na criacdo de novos produtos e diferentes modelos de negécios, cujo
objetivo é levar o projeto ao retorno financeiro. E a partir desse ponto que surge um
novo conceito de startup, o fenébmeno das Fintechs, que nada mais sdao do que um
aglomerado de startups voltadas para o segmento financeiro e bancario. Essas

Fintechs, por possuirem custos de operagdo menores, obrigam as instituicoes
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financeiras tradicionais a sairem em busca de inovagdes tecnoldgicas de processos
e de modernizacao da forma de fidelizar os clientes para que continuem competitivos
no mercado (REVISTA CIAB FEBRABAN, 2016).

2.7 FINTECH

Com o objetivo de dar uma nova perspectiva ao sistema bancario, as
Fintechs, que advém do termo contraido Financial Technology, nada mais sdo do
que Startups que usam a tecnologia para recriar oferta de produtos e servigos
financeiros. Nesse sentido, conseguem reduzir o tempo de espera em filas no banco
e promovem a desburocratizagdo do sistema bancario (FINNOVATION, 2015).
Dessa forma, os individuos ndo precisam sair de casa e se deslocar até agéncias
bancérias, ja que as Fintechs permitem de forma mais facil e simples a contratacao
de servicos por meio de aplicativos mobile. Ainda que os bancos tradicionais tenham
opcbes de atendimento on-line, alguns servicos necessitam da presenca do
correntista na agéncia para tratativa de problemas. Ja os bancos Mobile sao
totalmente on-line. E assim que as tecnologias tém alterado o comportamento do
consumidor e dos mercados nos dias atuais, pois as pessoas preferem ficar em casa
e resolver os assuntos de forma mais pratica pela internet.

As Fintechs sado, entdo, empresas que possuem custos operacionais bem
menores quando comparadas as instituicées tradicionais do mesmo setor, elas ainda
trazem uma nova visao de mercado e perspectivas de inovacao e de otimizacao dos
servicos no sistema financeiro, conforme a necessidade da populagdo. De acordo
com o Report Fintechlab (FINTECHLAB, 2016, p. 3):

Fintechs sao iniciativas que aliam tecnologia e servigos financeiros
trazendo inovagdes para pessoas e empresas. Isso se reflete em:
melhores jornadas de utilizacdo de produtos e servigos que trazem
melhores experiéncias de uso; geracdo de inteligéncia a partir de
volumes inimagindveis de dados e do conhecimento coletivo para
otimizar as decises; e integracao dos diferentes elos do mercado de
maneira muito mais eficiente, com menos falhas operacionais,
aumentando a velocidade de transagdes e reduzindo custos

Abrado (2014) disserta a respeito da importancia da inovacao e do uso das
novas tecnologias no sistema financeiro e do uso da internet para realizar a
integracdo dos servicos bancarios, quando faz a afirmacao sobre a diminuicdo dos

custos priorizando a eficiéncia, sem prejudicar o bom funcionamento das funcoes
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bancarias operacionais, como: consultas, saques, pagamentos, descontos e etc.
Segundo o autor, o consumidor agora prefere fazer “[...] tudo on-line, numa clara
demonstracdo de que a internet tem seu espago progressivo” (ABRAAO, 2014, p.
408).

2.8 CARTOES

A organizacao da industria de cartdes € baseada na teoria microecondémica que
€ conhecida como Mercado de Dois Lados (M2L). Baxter (1983) apresentou os
primeiros estudos sobre o M2L. O esquema é composto de quatro partes, o banco
do consumidor, o consumidor ou portador do cartdo, o lojista ou comerciante e o
banco onde o vendedor possui conta. Porém, foi com Rochet e Tirole (2003) que o
mercado de dois lados foi estudado e aplicado para diferentes tipos de mercado, um
desses foi 0 mercado de meios de pagamento (consumidor e comércio). Evans e
Schmalensee (2005) definem o M2L como um sistema que divide dois ou mais
grupos, os participantes desses grupos interagem entre si e criam valores entre eles.

O mercado de cartdes, normalmente, estd organizado em trés ou quatro
partes (BCB, 2009f). A diferenca entre o0 modelo de quatro partes e 0 modelo de trés
partes consiste na figura dos credenciados e do banco emissor. Na Figura 2 mostra
o0 modelo de quatro partes quando o banco emissor e o credenciador sdo distintos:

Figura 2 — Esquema do Mercado de Cartdes de Pagamento com Quatro Partes
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Fonte: BCB (2009f, p. 22)
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Segundo Mattos (2017, p. 17), no

[...] modelo de 4 partes [...] ndo ha exclusividades no mercado. Isso
quer dizer que operam na estrutura de MDR e no fluxo de
autorizacdo e liquidacdao descritos acima, o que é diferente no
modelo de 3 partes que sera explicado a frente. Como no modelo de
4 partes € a adquirente que negocia com o lojista é ela que dita
quanto sera o preco final de cada transacao e, consequentemente, a
sua margem.

No modelo de trés partes existe uma Unica entidade que faz o servico de
emissdo e de credenciamento ao mesmo tempo, conforme demonstrado na figura a

sequir:

Figura 3 — Esquema do Mercado de Cartées de Pagamento de Trés Partes
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Fonte: BCB (2009f, p. 22)

Mattos (2017, p. 12) defende o

[...] modelo “exclusivo”, ou seja, fechado, chamado de modelo VAN,
conhecido também como modelo de 3 partes, que era o modelo
vigente para as bandeiras Visa a Mastercard até a quebra da
exclusividade e consequentemente a abertura do mercado, em 2010.

O modelo utilizado nos dias atuais € o modelo de quatro partes que possui
alguns agentes, segundo o Relatdrio sobre a Industria de Cartbes de Pagamentos
(BCB, 2009f, p. 23), os agentes que compde 0s esquemas sao:

e Emissor — entidade (geralmente um banco) responsavel pela
relagdo com o portador do cartdo de pagamento, quanto a
habilitagédo, identificacdo e autorizacao, a liberacao de limite de
crédito ou saldo em conta corrente, a fixagcdo de encargos
financeiros, a cobranga de fatura e a definicdo de programas de
beneficios;
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e (Credenciador — entidade responsavel pela administracdo do
contrato com o estabelecimento, para atuagéo junto ao esquema
de cartdo de pagamento;

e Proprietario do esquema — empresa que detém a marca e define
as regras e o funcionamento do negdécio, comumente conhecida
como bandeira;

e Comprador/portador — portador do cartdo de pagamento, que
utiliza esse instrumento quando faz uma compra de bem ou
Servigo; e

¢ Vendedor/estabelecimento — comerciante ou prestador de servigo
que aceita receber o pagamento da venda efetuada por intermédio
de um esquema de cartdo de pagamento.

De forma simplificada: o emissor é o responsavel por emitir o cartao e fazer
com que o portador possa desfrutar do limite de crédito; o credenciador é o
responsavel por ligar as pessoas que possuem cartdes aos estabelecimentos que
aceitam essa forma de pagamento; o proprietario do esquema é aquele que leva o
nome da bandeira; portador do cartdo nada mais € do que a populacdo em geral,
pode ser um cartdo corporativo, ou seja, cartdo para pessoa juridica, cartdao para
pessoa fisica, entre outros, e; estabelecimento é o comércio que aceita receber
pagamentos em cartées. Pela figura a seguir observa-se de forma ainda mais

simplificada a funcédo de cada segmento desse mercado.

Figura 4 — Funcdes dos responsaveis pelo mercado de cartdes
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Ainda, a respeito do M2L, segundo o Relatério sobre a Industria de Cartbes
de Pagamentos (BCB, 2009f), a analise microecondmica a respeito do Mercado de
Dois Lados nao leva em consideracdo que ambos os lados do mercado devem ser
analisados de forma conjunta, esse principio € ignorado, mas essa deveria ser a
forma correta de se pensar nesse esquema. De acordo com o Relatério, é possivel
observar a importancia de analisar a estrutura de forma conjunta, pois 0s precos sao
o instrumento estratégico da rede que atraem de forma equilibrada participantes
para os dois lados do mercado, emissor e portador, credenciador e estabelecimento.

A analise de M2L feita com a utilizagdo de um ferramental
microecondmico tradicional, que considera que 0s pregos devam
convergir em direcdo aos custos marginais, pode levar a uma
arquitetura regulatéria que nao traz os efeitos esperados, ou a um
cenario onde os efeitos colaterais indesejaveis suplantem os efeitos
perseguidos. (BCB, 20091, p. 27)

A partir dessa teoria, € possivel explicar a construcdo da industria de
pagamentos e a criacdo de grandes empresas como Cielo, Redecard, Get Net,
Stone, entre outras adquirentes/credenciadoras presentes no mercado Brasileiro e

no mundo.

2.8.1 Taxa de MDR

De acordo com o Instituto para o Desenvolvimento do Varejo (IDV, 2019), a
taxa do cartdo que é cobrada pela adquirente do contratante do servigco €, também,
conhecida como taxa de MDR, sigla em inglés da expressdo Merchant Discount
Rate. Essa taxa é o percentual que a adquirente desconta do valor final da venda do
contratante da maquina de cartdo, ela é repassada diretamente para a empresa que
divide os custos da operagao em trés componentes: Interchange Fee, Assessments
e Markup (IDV, 2019).
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Figura 5 — Composicao do MDR
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Fonte: Mattos (2017, p. 16)

Interchange Fee é a taxa que a adquirente paga a quem emite o cartdo que
foi utilizado na operacao, € a taxa do emissor do cartdo, esse valor é determinado
pela bandeira (IDV, 2019). O Assessments é um conjunto de taxas cobrado
diretamente pela bandeira que ira variar conforme a modalidade da venda, existem
muitos tipos de Assessments, a bandeira cobra uma taxa quando se trata de venda
on-line nacional, outra quando se trata de venda on-line internacional, outra quando
se trata de venda presencial e assim por diante (IDV, 2019). O Markup é a taxa que
a adquirente coloca além desses custos de operacao para obter lucro, ou seja, € a
diferenga da soma das taxas anteriores (IDV, 2019).

As taxas de MDR ainda dependem de um fator importante para serem
estipuladas pelas empresas, existe um calculo feito por todas as adquirentes para a
escolha de oferta de taxas que nao depende somente da oferta da concorréncia,
mas também das caracteristicas das empresas demandantes dos servigos. Por
exemplo: o ramo de atividade da empresa varia a taxa, se for posto de combustivel,
existe uma tabela de precos, se for um restaurante, a tabela muda, uma loja de
roupas, um supermercado e etc. Em seguida, € medido o volume de producgao das
empresas, se produz abaixo de 50 mil reais mensais, a taxa € uma, se produzir de
50 mil até cem mil reais mensais, a taxa diminui. Para empresas de grande porte,
esse valor é calculado anualmente, mas, é claro, cada empresa tem seu formato de

negociacao, a maioria segue essa forma de precificacao diferindo alguns detalhes.
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2.8.2 Estrutura de Funcionamento das Adquirentes

Cada transacéao feita em maquinas de cartdo obedece dois fluxos para seu
funcionamento adequado, o fluxo de autorizagdo, que se trata da troca de
informacgdes, e o fluxo de liquidagédo, que, depois do prazo em que a compra foi
passada na maquina, ha o pagamento desta. Em seguida, cai na conta do
estabelecimento que a maquina esta registrada (CREDITCARDS.COM, 2013).

A seguir apresenta-se o fluxo de autorizagdo de transagoes:

Figura 6 — O fluxo de autorizacao de transacoes
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Fonte: Mattos (2017, p. 17)

E de forma muito parecida, ocorre o fluxo de liquidacdo das transacdes de
cartao:

Figura 7 — O fluxo de liquidacao de transacoes
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Fonte: Mattos (2017, p. 17)

A empresa adquirente e 0 banco emissor do cartdo pagam, no final do més, a
bandeira do cartdo, o Fee, pois é aqui que sado contabilizadas a quantidade de
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transacdes realizadas. Nesse ponto, fala-se do modelo de mercado de quatro partes,

pois a estrutura que esta sendo analisada ndao tem exclusividade no mercado.

As outras partes do MDR, citadas acima, sao descontadas do MDR
capturado pela adquirente. Um ponto a se levantar é: essa taxa é
diferente de acordo com cada modalidade: débito, crédito a vista e
crédito parcelado. Independentemente do valor cobrado pelo MDR a
adquirente tem que arcar com os custos do Fee e do IC. Os valores
referentes ao IC variam de transagéo [...]. (MATTOS, 2017, p. 17)
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3 ANALISE GERAL

Conforme ja explicado, o objetivo deste trabalho consiste em analisar o as
mudancas causadas pela entrada das Fintechs no Mercado Brasileiro de
Pagamentos e os motivos que causaram a abertura do mercado no periodo que
engloba os anos de 2009 a 2018. Para tanto, foi necessario examinar o contexto
histérico e as mudancas feitas pelo BCB nesse nicho de mercado, bem como o que
foi relevante para a tomada de decisao.

De acordo com pesquisas feitas pela FEBRABAN (2017), as novas
tecnologias disponiveis em 2018 estdo deixando as centrais de atendimento dos
bancos com pouca utilizacao, pois a maioria das operacdes esta sendo feita pelos
canais digitais internet banking e mobile banking, opcao que cresce a cada ano que
passa. Segundo Abrao (2014, p. 408):

O acesso aos meios tecnolégicos equivale a inovagdo e completa
revolugcdo no sistema operacional bancario, na medida em que os
servigos priorizam duplo caminho da eficiéncia e menor custo, sem
prejudicar consultas, saques, pagamentos, descontos, tudo on-line,
numa clara demonstracdo de que a internet tem seu espaco
progressivo, tanto na fungédo de garantir ao cliente melhor trabalho a
distdncia como no processo eletronico.

Isso mostra que os brasileiros preferem realizar as operacdes financeiras pela
internet, entdo, a proposta das Fintechs ndo é diferente, além de elas serem
totalmente digitais, funcionando por aplicativos e sites na web, todo o processo é
menos burocratico do que oferecem os bancos convencionais; além disso, possuem
um menor custo, em alguns casos nenhum custo, e oferecem um atendimento agil e
eficiente sem precisar sair de casa, 0 que pesa muito na decisdo das pessoas,
ainda, é praticidade e agilidade. Os grandes bancos passaram a desenvolver formas
alternativas de atendimento para se equiparar ao mercado, parte do seu
atendimento nas agéncias € on-line para promover aos seus clientes o conforto de
ser atendido a distancia. Existe um forte impacto nas operagdes que eram realizadas
de forma tradicional e hoje sao feitas pela internet, os bancos tradicionais foram
forcados a se adaptar a essa nova realidade dos bancos digitais para nao perder

grande parte do mercado.
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Figura 8 — Participacao das transac¢des bancarias por canais individuais (em %)
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Fonte: FEBRABAN (2017)

A partir do percentual de uso dos canais disponiveis para transacdes na rede
bancaria brasileira, pode-se observar, também, uma mudang¢a no comportamento do
consumidor. Em 2014, nota-se que 21% dos brasileiros se dirigiam aos postos de
atendimento presencial, sendo que em 2017 esse numero reduziu para 14%, uma
queda de 7% no uso do atendimento presencial. E possivel observar que ocorreu
um movimento grande na migracao para os meios digitais, visto que o uso do meio
digital pelos aplicativos (internet banking) foi alto em 2014. Dessa forma, é visivel
reparar que as pessoas ja demandavam por atendimento digital. Assim que
chegaram as Fintechs no mercado, ocorreu a migragcdo de 10% do publico que
possuia conta em bancos tradicionais ou que ainda ndo possuia conta bancaria para
0os bancos mobile. Em 2017, esse segmento obteve um aumento de 25%, o que
pressiona ainda mais os bancos tradicionais a oferecerem opc¢des de servicos para
combater a concorréncia. Esses dados apontam o desenvolvimento do consumidor
brasileiro para lidar e usufruir dos servigos financeiros ofertados pelos bancos.

Esse grande movimento da industria de bancos mobile e na industria de
cartdbes comecgou apds algumas fusdes e aquisicbes entre os Bancos do Brasil e o
Bradesco, proprietarios da Visanet, conhecida hoje como Cielo (OLIVEIRA; CADE,
2015). O Banco Central do Brasil (BCB), a Secretaria de Direito Econémico (SDE) e
a Secretaria de Acompanhamento Econémico (SEAE) acabaram com a
exclusividade da bandeira Visa com a adquirente Visanet (KAHIL, 2010). Até 2010, a
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industria de cartées no Brasil era fechada, o mercado de cartdes tinha o formato de
trés partes, nas quais o emissor do cartdo e o credenciador ou adquirente eram
apenas um agente (MATTOS, 2017).

Isso significa que, naquele periodo, existiam duas credenciadores principais
gue possuiam exclusividade com as principais bandeiras e detinham a maior fatia do
mercado. A Cielo possuia contrato de exclusividade com a bandeira Visa, e a Rede
possuia contrato de exclusividade com a bandeira Mastercard. A composicao
acionaria dessas duas adquirentes em 2006 era concentrada nos bancos, como
pode ser mostrado na tabela a seguir:

Figura 9 — Composicao da Redecard e da Visanet

Redecard Cielo
ltad-Unibanco 50.00% |Bradesco 28,65%
Free float 49 99% |Banco do Brasil 28,65%

Free float 42, 70%

Fonte: Banco Central do Brasil (2010)

Em seguida, serdo apresentados dois gréaficos referentes a quantidade de
cartées de crédito emitidos e a concentracéo da participacao da Visanet e Redecard
nas transacdes em cartdo dos anos de 2004 a 2010.

Grafico 2 — Quantidade de Cartdes de Crédito Emitidos e Ativos

Milhdes
200 75 0%
180

- 70,0%

160

140 = Zaliiicey
65 0%

120 '

100 60.0%

B0 = e SIS - =T
55,0%

- - B
&0 ] ——

e
.....

50,0%
20

45 0%

200471 200474 200553 200612 20071 20074 200873 200972 201041 201004

=— Emitidos

—— Ativos

Fonte: Banco Central do Brasil (2010)

%o Alivacao



40

A seguir apresenta-se grafico mostrando quais as bandeiras mais utilizadas
pela populacdo, elas sdo a Visa e a Mastercard que, até 2010, representavam mais

de 91% do mercado:

Grafico 3 — Quantidade de Cartes de Credito Emitidos e Ativos por Bandeira
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Fonte: BCBI (2010)

A industria de cartdes era altamente concentrada, todos os bancos brasileiros
emitiam cartdes de débito da Visa ou da Mastercard, e os cartdes de crédito eram
quase a mesma situacao, salvo apenas as bandeiras Amex, Hipercard e Diners, que
se enquadram em “outros” no grafico acima. Dessa forma, as adquirentes que
dominavam o mercado permaneciam Rede e Cielo, pois mais de 90% dos cartdes
emitidos s6 podiam transacionar em suas maquinas (BANCO CENTRAL DO
BRASIL, 2010).

Devido a grande proporcao que as empresas Redecard e Visanet ocupavam
no mercado brasileiro de pagamentos, o CADE, no dia 28 de maio de 2009, deu
inicio a um processo administrativo contra a Redecard por impor condicdes
comerciais abusivas as outras empresas que competiam nesse mercado (CADE,
2014). Como resultado dessa acdo, o CADE, também, determinou no dia 16 de
dezembro de 2009, por meio de um Termo de Compromisso de Cessacao (TCC), o
fim da exclusividade contratual entre a Visa e a Visanet (OLIVEIRA; CADE, 2015). A
partir dessas decisdes, foi estabelecido por meio da Lei n. 12.865 que o BCB seria o
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regulador dos arranjos de pagamento brasileiros (VALOR, 2013). O Banco Central,
se tornou entédo o agente regulador do mercado de pagamentos com a finalidade de:

[...] um ambiente propicio ao desenvolvimento de novas solugbes
adequadas a diferentes tipos de necessidades, em particular para os
consumidores ainda sem acesso a servigos financeiros, alinhando-se
as politicas ja existentes de inclusao social. (TOMBINI, 2013)

Dessa forma, o BCB instituiu algumas mudancas para tornar o mercado mais
competitivo por meio da Resolucdo n. 4.282, de 4 de novembro de 2013 (BCB,
2013b). Mas, apesar de todos os esforcos dos agentes reguladores do mercado
para aumentar a competitividade por meio da quebra da exclusividade das bandeiras
Mastercard e Visa que ocorreu em 2010, o mercado de adquirentes nesse periodo
nao teve grandes mudancas em seu formato. Foi apenas a partir de 2017 que outras
empresas passaram a ingressar com forca na industria de meios de pagamentos.
Esse fato ocorreu devido a existéncia de outras grandes bandeiras, por exemplo:
Hipercard, Amex e Elo, que, apesar de ndo terem o poder e a representatividade
que a Visa e a Master detinham, ainda assim eram significativas nesse meio.
Ressalta-se que, para que um estabelecimento pudesse aceitar todas as bandeiras
de cartdo em seu comércio, seria necessario obter varias maquinas de cartdo, por
consequéncia, varios contratos de taxa com cada uma das adquirentes e muita
negociacao e burocracia, fato este que a maioria dos empresarios e dos autbnomos
pessoa fisica ndo estava disposto a enfrentar. Foi entdo que o CADE instaurou mais
um processo administrativo contra uma das bandeiras que, também, ndo permitia o

avanco da verticalizagdo dos meios de pagamento:

O Conselho Administrativo de Defesa Econ6mica (Cade) homologou
nesta quarta-feira um acordo com o Itau Unibanco e a rede de
cartdes Hipercard Banco Multiplo. O Termo de Cessacéao de Conduta
(TCC) permitirda que a bandeira Hipercard seja aceita em qualquer
maquina de cartdes, ndo mais apenas pelas maquinas da Rede,
credenciadora ligada ao Itau. O acordo decorreu de um inquérito,
aberto pelo Cade, que questionava a exclusividade, para esse tipo de
cartdo, as maquinas da Rede. O inquérito ainda investiga essa
mesma relagdo entre os cartbes Elo e Amex em relagcdo a Cielo.
Para essas empresas, no entanto, ndo houve acordo e o caso ainda
esta aberto. (NASCIMENTO, 2017)

Devido a existéncia dessas bandeiras, os potenciais novos entrantes do
mercado foram inibidos a participar da competicdo. E possivel observar que até
mesmo empresas como Get Net, que é apoiada por um grande banco por tras de
sua estrutura, o Santander, teve dificuldades de entrar no mercado das adquirentes
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devido a alta concentracdo e a pouca distribuicdo do mercado. Outras adquirentes
que estavam entrando no mercado no mesmo periodo também passaram por
dificuldade para ganhar representatividade, a Stone e Bin, por exemplo, conforme
afirma a BB Investimentos (2016).

No entanto, era esperado, apés 2010, com a quebra da exclusividade da Visa e
da Mastercard, que o mercado passasse por grandes mudancas, mas levou sete
anos até que as mudancas ocorressem na industria de cartdes. Foi a partir de 2017
que comecaram as grandes mudancas na distribuicdo do mercado, pois foi nesse
periodo que todas as bandeiras passaram a transacionar em qualquer maquina
(MATTOS, 2017). O grafico a seguir mostra 0 aumento da quantidade de POS
distribuidas no Brasil de 2012 a 2018 e é possivel observar a discrepancia no
aumento da quantidade desses terminais no mercado de 2017 para 2018.

Gréfico 4 — Quantidade de POS Distribuidos no Brasil de 2012 a 2018
Quantidade de POS Distribuidas no Brasil de 201222018

P2
=]
=
(==

2012 2013 2014

o=

015 2016 2017

Fonte: Bank for International Settelements (2018)

A partir desse ponto, o mercado passou a crescer, de forma que hoje ha
muitas empresas competindo no mercado de adquirentes por mais espaco. Assim
que as maquinas de cartdo passaram a aceitar todas as bandeiras, surgiu a
oportunidade para os investidores e a competitividade vem aumentando a cada dia

mais.



43

3.1 ANALISE DOS DADOS

No presente trabalho foi realizada uma pesquisa descritiva que aborda o
problema discutido por meio da coleta de dados, permitindo um aprofundamento da
problematica. Essa pesquisa envolve o levantamento de dados do site do Banco
Central do Brasil (BCB), da Associagdo Brasileira das Empresas de Cartdes de
Crédito e Servicos (ABECS) e da Federagao Brasileira de Bancos (FEBRABAN). Foi
utilizada a abordagem quantitativa das informacdes levantadas para a realizacdo da
analise dos dados, e, para que esses dados fossem quantificados, foi analisada uma
amostra consideravel que sera descrita a seguir.

No Brasil, os bancos comerciais de varejo e atacado ainda sdo os bancos que
dominam o mercado e, mesmo ap6s a quebra do monopdlio dos meios de
pagamento, essas instituicées financeiras fornecem servicos que sao utilizados por
milhares de brasileiros. As Fintechs, apesar de proporcionarem alguns beneficios e
facilidades, ainda nao ultrapassam o numero de usuarios optantes pelos servicos
dos bancos comerciais, mas a concorréncia vem conquistando clientes diariamente
desde o0 ano do seu surgimento em meados de 2013 (ABS STARTUPS, 2017). Em
noticia apresentada pela Revista Exame no dia 28 de outubro de 2010, é possivel

perceber o impacto que a quebra do monopdlio teve nas agdes da Rede e da Cielo:

Sao Paulo — As acbes da Redecard (RDCD3) e Cielo (CIEL3)
ocupam hoje a desagradavel posicdo de maior queda desta quinta-
feira (28) no Ibovespa. As empresas comegaram a revelar o impacto
do fim da exclusividade entre a Visa e a Cielo e o consequente
aumento da concorréncia pela conquista de lojistas e clientes. As
despesas com marketing e os descontos cresceram no terceiro
trimestre. Os papéis da Rececard caiam, as 12h45, cerca de 4,3%,
enquanto as ac¢oes da Cielo cediam 2,08%. (KAHIL, 2010)

Esse movimento, no futuro, proporcionou aos lojistas maior competitividade de
taxas e mais opcbes para escolher quando decidir contratar uma empresa
especializada. Um exemplo disso € a quantidade de empresas que atuam nesse
mercado atualmente. A seguir, apresenta-se uma tabela com as taxas de MDR
cobradas por algumas adquirentes:

Tabela 5 — Taxa Padrdo de MDR das principais empresas atuantes no mercado (2019)

Empresa Débito Crédito Parcelado 12X
iZetlle 2,39% 4,99% 26,88%
InfinitePay 1,49% 2,97% 7,45%

Pop Credcard 1,99% 3,98% 37,87%
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Empresa Débito Crédito Parcelado 12X
Mercado Pago 1,99% 3,03% 19,75%
Stone 1,99% 3,49% 25,38%
SumUp 1,90% 3,10% 21,10%
Getnet 2,00% 3.09% 36,68%
PagSeguro 2,39% 3,19% 20,79%
Rede 1,99% 3,49% 25,38%
Cielo 1,99% 4,99% 41,47%
Safrapay 1,85% 3,02% 26,95%

Fonte: Adaptada de Confere (2019)

Como é possivel observar, a diferenca das taxas entre as empresas nao varia
muito no momento atual, conforme foram entrando novas empresas e novas
tecnologias no mercado das adquirentes, os bancos comerciais ficaram mais
competitivos para nao perder mais espaco. Atualmente, existem mais de 30
empresas atuando no ramo de adquirentes, por isso, foram coletadas e
apresentadas nas tabelas a seguir as taxas das principais marcas que atuam no
mercado hoje (BCB, 2017).

E possivel verificar pelos dados apresentados no Grafico 5 uma das
mudancas que ocorreram no mercado com que abertura e a entrada de novas

empresas, iSso provocou uma queda das taxas de MDR com o passar dos anos.

Grafico 5 — Taxa de MDR Cartao de Crédito (em porcentagem)

Taxa MDR Cartdo de Crédito
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Fonte: BCB (2017)

A taxa média de desconto do mercado das transacdes passadas no crédito
reduziu de 2,95% para 2,63%, ou seja, ocorreu uma queda de 10,84%. A seguir

apresenta-se o grafico que mostra o comportamento da taxa de débito.
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Grafico 6 — Taxa MDR Cartao de Débito (em porcentagem)

Taxa MDR Cart3o de Débito
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Fonte: BCB — Instrumentos de Pagamento — Adendos Estatisticos (2017)

A taxa média de desconto do mercado no débito caiu de 1,59% para 1,48%, 0
que significa uma reducao de quase 7%. A entrada das Fintechs na industria de
cartoes fomentou a competicdo entre as empresas e tornou possivel essa reducao
de taxas. As novas adquirentes disponiveis no mercado geraram uma competicao
sadia entre as empresas e facilitaram o cotidiano do empresério.

A populacao em geral também foi beneficiada por meio das fungdes bancarias
disponiveis mais facilmente em qualquer momento e em qualquer lugar, pode-se
observar isso no grafico a seguir que mostra 0 aumento no numero de cartdes de

crédito e débito emitidos.

Grafico 7 — Quantidade de Cartoes de Crédito Ativos em Milhdes
Quantidade de Cartdes de Crédito Ativos
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Fonte: Elaborado pela autora com base em dados extraidos do BCB
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De acordo com informacbes extraidas por meio da analise dos dados
coletado, pode-se dizer que, em 2010, apds a abertura do mercado, o numero de
cartoes de crédito e débito emitidos ndo aumentou no primeiro momento. Até 2012,
ocorre a queda do numero de catdes de crédito ativos. Mas a expectativa era que o
crescimento ocorrece e, em 2013 o mercado passa a evoluir. Depois deste periodo
0s numeros s6 cresceram. Isso ocorreu porque a populacdo em 2009 ainda estava
migrando para contas com cartdes de débito/crédito vinculadas a ela, muitos
estavam fazendo essa migracado e, portanto, o nimero era menos elevado. Mas,
apos 2013, essa quantidade aumentou exponencialmente.

O papel das Fintechs na emissao de cartdes consiste na facilidade com que
se pode abrir uma conta ou se ter acesso ao crédito. Nos dias atuais, muita coisa
mudou, 0s bancos comerciais passaram a alterar sua forma de abrir contas e
conceder cartbes de crédito para poder competir com as Fintechs. Por exemplo,
para abrir uma conta bancéria em um banco comercial eram necessarios e, ainda

sdo, em alguns casos, estes documentos comprovatorios:

Documentos de identificacdo com foto (RG, CNH — Carteira de
motorista, Carteira de Trabalho ou RNE — Registro Nacional de
Estrangeiro); CPF préprio; Comprovante de endereco (conta de
agua, luz, telefone ou gas) com data de no méaximo 180 dias;
Comprovante de renda com data de no maximo 60 dias. (BANCO
ITAU, 2019)

Ja para abrir uma conta em uma Fintech, é necessario muito menos, a
comprovacao de renda nao é obrigatdria, € preciso apenas informar qual sua renda
mensal e uma foto com seu documento de identificagcdo, um exemplo de Fintech é o
banco digital Nubank. Para abrir uma conta neste banco, é necesséario apenas

alguns dados como os que informam no site.

Preencha o formulario no nosso site com seu nome, e-mail e CPF;
aguarde alguns dias até confirmarmos que os dados enviados estao
corretos; ndo se trata de uma analise de crédito, mas sim cadastral.
Nao existe andlise de crédito para abrir a NuConta — até quem esta
com o0 nome negativado ou nao teve o cartdo de crédito aprovado
pode ter a sua. (BLOG NUBANK, 2019)

Para as Fintechs, o ponto-chave para entrar no mercado foi o cartdo de crédito,
esse meio foi a porta de entrada para essas empresas, possibilitando que qualquer
pessoa possa ter um cartao de crédito mesmo com seu home negativado ou sem ter

uma renda mensal fixa. As Fintechs, normalmente, ndo fazem consulta de crédito e
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nao fazem consulta no Serasa e no SPC, elas captam o publico que era ignorado
pelos bancos fazendo uma leitura da necessidade que o mercado apresenta.

Contudo, com a abertura do mercado das adquirentes, a empresa Rede,
anteriormente conhecida como Redecard, para ndo perder mais espaco para outras
empresas, decidiu agir de forma mais agressiva no ano de 2019. Propds aos seus
clientes e aos futuros cliente uma nova forma de repasse dos seus recebiveis
passados nas maquinas de cartdao de crédito (REDE, 2019).

No dia 17 de abril de 2019, segundo consta na Revista Exame, a empresa
Rede anunciou que passaria a zerar a taxa de antecipacao para vendas feitas em 30
dias por meio de suas maquinas de cartdo de crédito, ou seja, as vendas feitas em
uma vez no cartdo de crédito cairdo na conta do empresario em dois dias ao invés
de 31 dias como seria de costume, e essa antecipacdo ndo geraria nenhum custo
adicional na operagédo (REVISTA EXAME, 2019). Porém, essa condigdo especial
esta vinculada a abertura de conta no banco Itau, que € o dono da empresa Rede.
Convenientemente, para gozar desse beneficio, o montante das vendas passadas
nas maquinas da Rede deveria cair em uma conta do banco Ital. Assim, a empresa
fazia a venda casada dos recursos, maquinas e mais a abertura de conta
empresarial ou de pessoa fisica. Essa forma de venda constitui uma concorréncia
desleal com base na argumentacdo do Conselho Administrativo de Defesa
Econémica (CADE).

Ainda, conforme reportagem realizada pela Revista Exame (2019):

O Conselho Administrativo de Defesa Econ6mica — CADE — abriu
processo para investigar Ital e Rede depois de a credenciadora
anunciar que vai zerar a taxa de antecipagdo para lojistas que
tiverem conta no banco. O procedimento preparatério de inquérito
administrativo  foi aberto nesta quinta-feira, 18, pela
superintendéncia-geral do 6rgdo, que enviou um oficio ao
ltat/Unibanco pedindo explicacdes sobre a medida. Segundo o
Broadcast, sistema de noticias em tempo real do Grupo Estado,
apurou, a avaliagdo preliminar € que a medida vai contra a
jurisprudéncia do CADE, que ja multou bancos por discriminarem
clientes de outras “maquininhas”. A suspeita é que haja conduta
anticompetitiva, ja que o ltad, dono da Rede, oferece condigbes
melhores para clientes da sua prépria credenciadora. Além disso,
também serd investigado se o0 banco estd praticando preco
predatério e subsidio cruzado. [...]. As novas condi¢cdes valerdo a
partir do dia 2 de maio e é uma ofensiva da instituicdo para
abocanhar pequenas e médias empresas, além de autbnomos e
microempreendedores, com faturamento anual de até R$ 30 milhdes.
A isencdo de taxas que marca mais um capitulo da ‘guerra das
maquininhas’ no mercado brasileiro vale para atuais e novos clientes
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da Rede e contemplara usuérios de qualquer modelo de maquininha
da empresa.

Outras empresas do mesmo segmento ja foram processadas pelo CADE e
tiveram que arcar com as consequéncias de suas estratégias comerciais, a abertura
do mercado e a competitividade que isso gerou trouxe beneficios a populagdo em
geral a aos pequenos e medios empresdrios, mas também causou alguns
desconfortos as credenciadoras tradicionais pertencentes a bancos comerciais, que
precisam se adequar ao novo mercado criado pelas Fintechs. A seguir, apresenta-se
o grafico que representa o inicio do crescimento das adquirentes e o impacto que a
abertura de mercado teve na quantidade de maquinas distribuidas e a participacao
das Fintechs.

Gréfico 8 — Quantidade de POS distribuidas no Brasil de 2012 a 2018
Quantidade de POS Distribuidas no Brasilde 2012 a 2018
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Fonte: Elaborado pela autora com base nos dados do BCB

Conforme informacdes coletadas do site do BCB referentes as maquinas de
cartdo de crédito e débito distribuidas no mercado anualmente, nota-se que a
industria de cartdes crescia na faixa de 1,5% a 3,7%. Depois de 2013, surgiram 0s
primeiros sinais de retorno das medidas tomadas pelo CADE, quando ocorre o
aumento de 13% no consumo de maquinas de cartdo. Mas, somente em 2017,
quando outras bandeiras, como Hipercard, Elo e Amex, também perderam a
exclusividade de transacionar somente nas maquinas da Rede e da Cielo, foi que
mudancas significativas ocorreram. Em 2017, quando todas as maquinas passaram
a aceitar todas as bandeiras, exceto os cartdes de loja especifica, como: Renner,
Riachuelo, C&A, entre outras, que sdo cartbes que sé podem ser utilizados na

prépria loja, mas, que para este estudo nao tém relevancia, ocorreu o aumento
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expressivo na venda e na distribuicdo dos terminais. Isso pode ser atribuido nao
somente a abertura do mercado, mas a concorréncia gerada pela entrada das
Fintechs nesse nicho. O aumento expressivo ja citado representa 47% de aumento
quando comparado ao ano anterior.

E importante também levar em consideragdo a quantidade de PDV2 existente
no mercado, o PDV é o ponto de venda onde estdo as maquinas de cartédo, € o
cadastro da empresa no sistema das adquirentes, serve para designar a quantidade
de caixas, ou seja, trata-se do local onde a venda é finalizada, uma empresa pode
ter 10 maquinas registradas em um unico ponto de venda. A quantidade de PDV
aumentou em seguida da ocorréncia da abertura do mercado, como € possivel

observar no grafico a seguir.

Gréfico 9 — Quantidade de PDVS
Quantidade de PDV(s)

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Fonte: Elaborado pela autora com base nos dados do BCB

A quantidade de PDVs cresceu drasticamente apés 2010, apesar de as
maquinas de cartdo ainda ndo aceitarem todas as bandeiras, havia muitos
estabelecimentos que ainda ndo possuiam nenhum tipo de maquina de cartao.
Antes de 2010, as taxas de cartdo eram mais elevadas, conforme mostrado neste
trabalho nos Graficos 5 e 6. Com a diminuicdo das taxas, muitas empresas
passaram a realizar seu cadastro e a adquirir sua maquina. Porém, ainda nesse
periodo, ndo havia a grande concorréncia, e, portanto, as empresas que forneciam
as maquinas cobravam aluguel para que o estabelecimento a utilizasse, o que

dificultava o crescimento do numero de terminais distribuidos e o crescimento da

3 PDV - Posto de Venda.
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industria. Mas, ap6s a entrada de novas tecnologias no mercado em meados de
2017, foi proporcionado aos brasileiros maior independéncia e autonomia, hoje com
a alta concorréncia e a famosa “Guerra das Maquininhas” acontecendo, a maioria
das empresas nao cobra mais aluguel de maquina, além das taxas cairem
consideravelmente e, por consequéncia, nos dias de hoje, em qualquer local, pode-
se encontrar um vendedor com sua propria maquina de cartdo. Os pequenos e
médios produtores tiveram a oportunidade de se equiparar aos grandes industriais e,
dessa forma, podem ser mais competitivos.

Como visto, os principais objetivos das medidas adotadas pelo BCB foram
executados para aumentar a concorréncia e o bem-estar da sociedade. Na teoria, a
entrada de concorrentes no mercado de cartdbes, a competicdo gerada entre as
empresas e a possibilidade de um mesmo terminal aceitar varias bandeiras, tendem
a aumentar o bem-estar para da economia brasileira e da sociedade, que sao
usudrios finais da plataforma.

Os processos administrativos instaurados pelo CADE sobre a Rede, Cielo e
outras bandeiras demonstrou o poder que essas empresas detinham. Portanto, ao
analisar os dados coletados referentes ao mercado de pagamentos brasileiro, nota-
se que ocorreram mudancas no nivel de precos. Essa variacao pode ser explicada
pela intervencao dos agentes reguladores do mercado de meio de pagamentos.
Além disso, o0 mercado de cartdes enquadra-se dentro da teoria do mercado de dois
lados (M2L), existem dois grupos distintos, os portadores do cartdo e os lojistas, que
s&o usuarios do sistema e os consumidores finais respectivamente.

Nesse nicho de mercado, também é possivel encontrar a ocorréncia de
externalidades positivas ou de rede, pois os consumidores valorizam mais 0s seus
cartoes de crédito e débito na medida em que esses sdo aceitos em mais locais,
facilitando a forma com que é realizado seus pagamentos diarios. E, ainda sobre
externalidades positivas, quando mais clientes passam a usar os cartdes mais 0s
lojistas vao querer fazer parte desse esquema, quanto mais os cartdes forem usados
para realizar pagamentos mais disseminada sera a ideia desta forma de pagamento
€ mais comerciantes irdo aderir maquinas de cartao.

Portanto, os precos que for definido pela plataforma devera ser cobrado de

modo que beneficiara ambos os lados, os portadores e lojistas.
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4 CONCLUSAO

Conclui-se com este trabalho que a abertura do mercado da industria de
cartdoes trouxe ao pais crescimento no setor e possibilitou 0 acesso a essa forma de
pagamento a muitos brasileiros, tanto pessoa fisica como juridica. A praticidade de
poder transacionar com todas as bandeiras de cartdo em um equipamento apenas, e
a reducao de taxas e 0s custos operacionais proporcionaram aos pequenos, médios
e grandes empresarios, maior abrangéncia na negociacao de seus produtos. Ja para
0s bancos comerciais, a abertura do mercado foi um desafio, pois a exclusividade
das bandeiras Visa e Master representava cerca de 91% da quantidade de cartdes
circulando no pais, segundo Relatério sobre a Industria de Cartdes de Pagamentos
Adendo Estatistico (BCB, 2009f, p. 26), o que ndo € vantajoso, jA que essas
empresas poderiam perder milhdes em valor no mercado.

O fato é que essas empresas criaram uma grande bolha ao seu redor
realizando aquisicées e fechando o mercado das adquirentes, deixando o0s
empreendedores sem opcdo na escolha de suas maquinas de cartdo. Apds a
abertura de processos administrativos pelo CADE as empresas Cielo e Rede,
acusadas de constituir uma concorréncia desleal, é que o pais passou a crescer
nesse mercado. Apesar da perda da exclusividade pelas bandeiras Master e Visa
que aconteceu em 2010, o aumento da competitividade nesse nicho por meio da
concorréncia e, por consequéncia o crescimento desse mercado nao ocorreu de
imediato como era esperado. Apenas apo6s 2017, quando as bandeiras Amex,
Hipercard e Elo também perderam a exclusividade, € que novas empresas passaram
a ingressar nesse meio, € 0 mercado passou a crescer exponencialmente. Assim,
aproveitando a onda tecnoldgica pela qual o mundo de hoje passa, surgiram no
mercado as Fintechs que passaram a concorrer com 0s bancos tradicionais e
adquirentes.

Conclui-se nesta pesquisa que a facilidade gerada pelo fato de poder ter
apenas uma marca de equipamento em seu estabelecimento e a diminuicao das
taxas de MDR e taxas administrativas tiveram impacto positivo para fomentar o
crescimento da industria. Diante do exposto, o objetivo geral foi alcangado, pois,
mediante os dados coletados, foi possivel analisar as mudancas causada pelas
Fintechs, através da diminuicdo das taxas de MDR e o aumento na distribuicdo de

maquinas de cartdo de crédito/débito no pais. Portanto, as perguntas propostas
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neste trabalho foram respondidas: como comecou a guerra das maquininhas?
Quando as Fintechs surgiram neste meio? Quais as mudancas causadas pela
entrada dessas empresas no mercado?

Este trabalho também contribuiu para compreender a importancia de existir
uma concorréncia e de intervir quando necessario para aumentar a competitividade
dos agentes econémicos e propiciar a populacao formas de negociagcdes justas e a
possibilidade de expandir seus negd6cios por meio da parceria com instituicdes

financeiras, independentemente do porte do seu empreendimento.
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