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Introducao

Este documento atualiza as estatisticas apresentadas no Relatorio sobre
a Industria de Cartbes de Pagamentos (Relatério), elaborado em conjunto pelo
Banco Central do Brasil, pela Secretaria de Acompanhamento Econémico do Ministério
da Fazenda e pela Secretaria de Direito Econdmico do Ministério da Justica, publicado
em maio de 2010.! Na presente edicdo, sdo apresentados dados relativos ao ano de
2010.

Adicionalmente, é feita uma andlise da evolugdo do mercado e da
industria de cartdes de pagamento, inclusive no que diz respeito a fatos que ocorreram

apos a divulgacéo do Relatério.

Comparativamente ao documento inicialmente publicado, algumas
informacdes passam a ser detalhadas em nivel de credenciador ou de proprietério de
esquema de pagamentos (bandeira), o que implicou o acréscimo de algumas tabelas e

gréficos.

Este ano, foi adicionada a Tabela 7a, que contém informacdes sobre os
programas de recompensa dos emissores, que sdo 0s beneficios oferecidos aos
portadores para incentiva-los a utilizar os cartdes de pagamento, como programas de

milhagem em companhias aéreas, a aquisicdo de bens e servicos, etc.

Este Adendo ainda contempla um estudo sobre o “Subsidio Cruzado no
Uso do Cartéo de Crédito” (Anexo A) elaborado com o objetivo de quantificar os efeitos
da regra do “ndo sobrepreco”, que nao permite diferenciar precos em fungcdo do

instrumento de pagamento, sobre o consumo das familias brasileiras.

Trata-se de estudo técnico ndo-vinculante, o qual ainda serd objeto de
reflexdes, debates e agenda conjunta de trabalhos dos trés 6rgdos, SDE, SEAE e
Bacen, sobretudo no que diz respeito a sua repercussdo no ambito da defesa e
protecdo do consumidor e a opinido do Sistema Nacional de Defesa do Consumidor

sobre este tema especifico.

! http://www.bcb.gov.br/htms/spb/Relatorio_Cartoes.pdf.



Evolucao do mercado

Desde a publicacio do Adendo Estatistico 2008/2009, houve
crescimento significativo na quantidade de cartbes de crédito. Em dezembro de
2010, havia 175,4 milhdes de cartbes de crédito emitidos, dos quais 87,9 milhdes
encontravam-se ativos?, com crescimento de 11,7% e 12,8%, respectivamente, em

relacdo ao final de 2009.

Quanto aos cartdes de débito, havia no Brasil 223,5 milhdes de cartbes
emitidos no final de 2010, crescimento de 1,2% em relagdo ao ano anterior, inferior
a taxa média anual de crescimento de cerca de 6%, verificada nos quatro anos
anteriores. Destes, 77 milhdes encontravam-se ativos, representando uma taxa de

crescimento anual de 7,3%.

hY

Em relacdo a quantidade de transacgdes, foram 3,3 bilhdes de
transacfes com cartdes de crédito e 2,8 bilhdes com a funcdo débito, crescimento
de 18,1% e de 20,4% em relacdo a 2009, respectivamente. A quantidade média de
transacdes por cartdo ativo foi de 40 transa¢des com cartdo de crédito; e 37 com
cartdo de débito, o que significa crescimento, em relacdo ao ano de 2009, de 7% e

11%, respectivamente.

Observou-se gue a funcao débito tem apresentado taxa de crescimento
na quantidade média de transacdes por cartdo ativo superior a funcao crédito,
apesar de o numero de transacfes com cartdo de crédito ainda ser superior. Vale
lembrar que o cartdo de débito € mais eficiente e menos custoso ao
estabelecimento comercial, seja em funcdo das diferencas entre os prazos de
liuidacdo da transacdo — 28 dias em média para o crédito, e apenas 2 dias para o
débito; seja em funcdo das taxas de desconto, média de 2,84% e 1,56%,

respectivamente, crédito e débito.

Em relagédo a forma de captura das transacdes e aos tipos de produtos
utilizados, verificou-se crescimento da participagdo do uso de cartdes com
microchip, tanto para a funcdo débito quanto para crédito. No ultimo ano, o

percentual de transac¢des capturadas via leitura do microchip do cartdo de crédito

> De acordo com a metodologia empregada na contagem de cartdes de crédito e de débito, sdo
considerados como ativos todos os cartdes por intermédio dos quais tenha sido efetuada pelo menos
uma transacé@o no periodo que abrange os doze meses anteriores ao ultimo dia de cada trimestre de
referéncia.
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aumentou de 32% para 47%; e, para as transacdes de débito, de 37% para 43%.
Sabe-se que as transacdes por meio dessa tecnologia sdo mais seguras do que as
realizadas com base na tarja-magnética, que teve a participacdo reduzida em
relacdo ao total das transac¢fes tanto no débito (queda de 63% para 57%) quanto no
crédito (queda de 63% para 47%). Observou-se, também, maior utilizacdo de
cartdes de crédito para transac¢des ndo presenciais, tais como venda por catalogo,
pela Internet e por telefone, que tiveram sua participacdo elevada de 5,1% para

6,2%, reflexo do crescimento do comércio eletronico.

Quanto a concentracdo de mercado do lado da emisséo de cartbes de
crédito, a parcela de participacdo dos quatro maiores emissores das bandeiras Visa
e MasterCard manteve-se praticamente inalterada no periodo (83% em 2010, contra

82% em 2009, considerando a quantidade de transacoes).

Para o mercado de credenciamento, quando se observa a quantidade
de transacbes (débito e crédito) por credenciador em 2010, verifica-se que nao
houve alteracdo na participacdo dos dois credenciadores com maior quantidade de
transacdes e dos demais, mantendo-se o cenario do ano anterior. A expectativa €
que esse cenario se altere, a medida que os novos credenciadores obtenham maior

escala no negocio, contribuindo para que haja mais competicado no setor.

De fato, comparando-se a concentracdo no mercado de
credenciamento nos anos de 2009 e 2010, percebe-se que, para cartdes de crédito,
houve reducédo no indice Herfindahl-Hirschman (IHH) de 0,4271 para 0,4167; para
cartdbes de débito, a reducado foi de 0,5196 para 0,5003. Ainda assim, trata-se de

indices elevados.

O fim da exclusividade no credenciamento causou uma quebra na série
histérica da estatistica referente ao nimero de cartdes ativos por estabelecimento
credenciado, de acordo com a bandeira (Grafico 13). Isso porque um
estabelecimento afiliado por mais de um credenciador multibandeira pode iniciar o

pagamento em uma das redes, gerando o problema de multipla contagem.

No que diz respeito aos precos praticados no mercado de cartbes, do
final de 2009 para o final de 2010, a queda da taxa de desconto referente as
transacfes com cartdes de crédito foi de 0,15 pontos percentuais. A taxa de
desconto média (2,84% em 2010 e 2,99% em 2009) comecou a declinar a partir do

terceiro trimestre de 2010, especialmente no que concerne aos dois maiores
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credenciadores — Cielo e Redecard (0,13 p.p. e 0,23 p.p., respectivamente). Para o
débito, no mesmo periodo, houve reducdo da taxa de desconto média de apenas
0,05 p.p.

Ainda sobre os precos do mercado, no final de 2010, a tarifa de
intercAmbio média do cartdo de crédito declinou 0,05 p.p. em relacdo ao final de
2009, rompendo a tendéncia de crescimento da série histérica. Para o débito, em

2010, houve queda de 0,01 p.p na tarifa de intercambio média.

A diferenca na queda desses precos, da taxa de desconto e tarifa de
intercambio mostra que coube principalmente aos credenciadores arcar com a

diminuicdo dos custos para os estabelecimentos comerciais.

No lado da emissdo, o preco cobrado dos portadores (tarifa de
anuidade) subiu, em média, 10,9%, comparando-se o ultimo trimestre de 2010 e de
2009. Esse aumento ocorreu, principalmente, no preco da tarifa de anuidade
cobrada sobre os produtos destinados aos portadores que possuiam renda mais

elevada, Gold e Platinum.

Relativamente ao lucro auferido pelos participantes da industria, os dez
maiores emissores de cartdao elevaram sua fatia no lucro total desse segmento de
mercado de 94% para 98% entre 2009 e 2010, com aumento no lucro de cerca de
45% em relacdo a 2009. Um dos fatores que contribuiu para esse aumento foi a
queda de 7% nas despesas com inadimpléncia dos portadores de cartbes de

crédito.

No que diz respeito aos gastos dos emissores com 0s programas de
recompensa, em 2010, observou-se que o percentual médio do desembolso com os
programas em relacdo ao lucro total dos emissores foi da ordem de 0,2%.
Confrontando o montante desembolsado com os programas frente a receita dos
emissores com a tarifa de anuidade, observou-se um percentual médio de cerca de

20%.

Por outro lado, em 2010, o montante do lucro auferido no mercado de
credenciamento ficou estavel (aumento de 0,1%), interrompendo a tendéncia de alta
observada nos ultimos anos. Contribuiu para esse cenario 0 aumento no montante

das despesas em 8 pontos percentuais.

No ultimo ano, houve reducdo no lucro por cartdo ativo e por cartdo

emitido de sete e nove centavos, respectivamente. No que se refere a lucratividade
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por POS (Point-of-sale), o setor registrou aumento meédio de 2,8%. Ainda, num
comparativo de lucros entre os dois lados do mercado - emissores e
credenciadores, observou-se recuperacdo dos emissores, com crescimento de 7
p.p. na sua participagédo em relagéo ao total das receitas obtidas nos dois mercados.
Deve-se lembrar que, na crise financeira mundial, foram 0s emissores 0s mais
afetados, posto que a eles coube arcar com os custos de inadimpléncia dos

portadores de cartbes de crédito.
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Fatos recentes - Brasil

Em marco de 2010, foi criada a Subcomissdo Especial dos Cartdes de
Crédito no ambito da Comissdo de Financas e Tributacdo da Camara dos Deputados,
para acompanhar e estudar as discussées e propostas sobre regulamentacdo das

atividades das empresas do setor de cartdes de crédito.

O relatério dessa subcomissdo foi publicado em dezembro de 2010,

trazendo como principais recomendacdes:

() disponibilizacéo de chip em todos os cartbes emitidos no Pais, com
a finalidade de ampliar a seguranca dos usuarios contra clonagens e compras nao
autorizadas;

(i) reducdo das taxas de juros cobradas no crédito rotativo®;

(i) aumento da porcentagem minima de pagamento da fatura para
35% do valor total;

(iv)  autorizacdo para pratica de precos diferenciados de acordo com o
modo de pagamento da compra;

(v)  coordenacdo de campanhas educativas pelo Ministério da Justica
para uso racional do cartdo de crédito;

(vi)  mudancas legais para garantir maior rigor na tipificacdo de crimes

para os casos de utilizacao ilegal de cartdes.

Em 25 de novembro de 2010, o Conselho Monetario Nacional (CMN)
aprovou novas regras para o mercado de cartdbes de crédito por intermédio da
Resolucdo n® 3.919. Dentre elas, se destacam a padronizacdo e a restricdo de tarifas
cobradas nos cartdes de crédito, o que resultou em um total de cinco tarifas: anuidade;
emissao de segunda via de cartdo; utilizacdo de saque na funcao crédito; pagamentos

de contas; e, quando houver necessidade, avaliacdo emergencial do limite de crédito.

Além disso, o CMN também proibiu o envio de cartdo sem pedido
expresso do cliente. Permitiu-se, ainda, que o cartdo seja cancelado a qualquer

momento pelo cliente, mesmo que haja divida de parcelamento de crédito rotativo, sem

® Nesse tipo de empréstimo, a taxa incide sobre o montante da fatura que néo foi pago pelo portador do
cartdo de crédito, quando escolhe pagar apenas uma parte do que foi gasto. Estudo da Associacao
Nacional dos Executivos de Financas, Administracdo e Contabilidade (Anefac) mostra que a taxa média
anual de juros para essa linha de crédito era de 238%, a mais cara do Pais. A Associagdo Brasileira das
Empresas de CartBes de Crédito e Servicos (Abecs) alega que as altas taxas séo resultado dos elevados
indices de inadimpléncia do setor.
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alterar o status de devedor do cliente e sua obrigacdo de pagar ao emissor.
Anualmente, os emissores terdo que enviar aos clientes de cartdo de crédito um extrato
detalhado sobre as despesas com tarifas, juros e encargos. Ademais, o extrato do
cartdo terd que deixar claro o custo efetivo total das operacdes de crédito que poderéo
ser contratadas pelos clientes do cartao.

Os bancos emissores de cartdes de crédito ficaram obrigados a fornecer
os chamados cartbes de crédito basicos. Essa modalidade tem, obrigatoriamente,
anuidade mais barata do que a dos cartes que oferecem beneficios e recompensas,
como bonus e milhagens, que sao classificados como cartdes diferenciados. Esse tipo
de cartdo mais sofisticado terd que incorporar em sua anuidade os custos dos
beneficios adicionais, especificando-os em uma tabela disponibilizada para os clientes.
Além disso, os cartbes basicos nacionais terdo obrigatoriamente anuidade mais barata
do que os basicos autorizados para uso no exterior, 0 mesmo ocorrendo com 0s

cartdes diferenciados.

Finalmente, foi aumentado de 30 para 45 dias de antecedéncia o prazo
com que os emissores deverdo enviar informacdes relativas a cobranca ou majoracao
de tarifas de servicos considerados prioritarios. Para os demais servicos, ficou mantido

o prazo de 30 dias.

Em decorréncia de autorizacdo conferida pelo CMN, o Banco Central do
Brasil adotou as medidas necessarias a implementacdo dessa Resolucdo. Uma das
mais importantes foi a alteracdo dos limites de pagamento minimo das faturas mensais,
cujo percentual de 10% passou para 15% do valor total da fatura a partir de 1° de junho
de 2011 (Circular n® 3.512), percentual que ndo se aplica aos cartdes de crédito cujos
contratos prevejam pagamento das faturas mediante consignacdo em folha de
pagamento (Circular n® 3.549).

No que diz respeito a organizacdo da industria de cartdes de pagamento,
a principal mudanca que ocorreu foi o fim da figura do credenciador exclusivo em
relacdo aos esquemas de pagamento. A partir de 1° de julho de 2010, a Visa, que até
entdo atuava com credenciador exclusivo, a Cielo, passou a operar com novos
credenciadores, possibilitando também que a Cielo credenciasse cartdes emitidos por
outros esquemas. Tal fato possibilitou a existéncia de credenciador multibandeira e foi
a forma pela qual o mercado tratou a falta de interoperabilidade na prestacédo de

servico de rede.
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No entanto, é necessario que o modelo de negécio nado implique
impedimento para credenciamento de qualquer esquema de cartdo, sob pena de
impossibilitar o lojista de manter contrato com apenas um credenciador, além de tornar

menos atrativo para novos competidores entrar nesse mercado.

Atualmente, o mercado de credenciamento de esquemas de cartdo de
quatro partes encontra-se assim dividido: Bradesco e Banco do Brasil mantém, cada
um, 28,65% na participacdo na Cielo S.A., sendo 42,70% a disposicado para livre
negociacdo na Bovespa (free float); o conglomerado Itad-Unibanco detém a metade do
capital da Redecard mais uma agdo, sendo o restante dedicado a livre negociagdo em
Bolsa. Ainda, ha a parceria entre o Banco Santander e a prestadora de servico de rede,

GetNet — nova concorrente das incumbentes Redecard e Cielo.

E importante ressaltar que, mesmo com o novo arranjo, Redecard e Cielo
mantiveram a verticalizacdo na atividade de credenciamento e de prestacdo de

servicos de rede.

Por outro lado, a oferta de um prestador de servicos de compensacao e
de liguidacdo neutro para os esquemas de quatro partes — Visa e MasterCard —
continuou sendo disponibilizada pela Camara Interbancaria de Pagamentos (CIP),
contratada pela MasterCard no final de 2009 e pela Visa em julho de 2010. A presenca
de um agente neutro para prestacao desses servicos € necessaria em um ambiente de
multiplos credenciadores por bandeira, buscando preservar a confidencialidade das
transacdes capturadas pelos entrantes.

Banco do Brasil e Bradesco consolidaram a intencdo de estabelecer um
esquema de cartdo de pagamento préprio em 2010, sendo que o lancamento da nova
bandeira se materializou em abril de 2011. A nova bandeira (ELO) seria gerida pelos
dois bancos” e traria a possibilidade de os portadores desse novo cartdo realizarem
operacbes de crédito, de débito e pré-pagas. Ainda em agosto de 2010, a Caixa
Econbmica Federal acertou com os dois bancos a sua entrada no novo esquema.
Assim, Banco do Brasil, Bradesco e Caixa ja estdo emitindo cartdes de bandeira ELO,
ficando a atividade de credenciamento a cargo da Cielo.”

Conforme apontado no Relatério de Cartdes, e reafirmado no Adendo de
2008/2009, em um esquema de débito local, organizado por instituicbes financeiras

* Bradesco e Banco do Brasil emitiiam os cartdes ELO e credenciariam, por meio da Cielo, o0s
estabelecimentos para a sua aceitacao.

® Conforme anunciado, Bradesco e Banco do Brasil ainda estudam a possibilidade de a Caixa participar
da Cielo futuramente.
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nacionais, ndo ha o pagamento de royalties aos proprietarios de esquemas
internacionais, além de representar uma alternativa mais barata aos seus substitutos
préximos, como o cheque e o dinheiro. A possibilidade de outros emissores e,
principalmente, de outros credenciadores participarem desse novo esquema de quatro
partes é importante para que 0 esquema possa trazer maior eficiéncia para o mercado
de cartdes.
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Experiéncia internacional

Em janeiro de 2010, o banco central norte-americano (Federal Reserve -
FED) publicou emendas ao Regulamento Z (Truth in Lending) com o objetivo de proteger
0s usudrios de cartbes de crédito de praticas que possam comprometer sua capacidade

de pagamento.

De acordo com a emenda, os emissores de cartdes de crédito devem enviar,
com 45 dias de antecedéncia, notificacdo, em caso de aumento da taxa de juros, de
alteracédo de outras taxas como anuidade, ou de qualquer outra modificacdo significativa
nos termos do contrato. Ocorrendo alteracdes, o titular do cartdo deve ter a opcéo de
cancela-lo antes que tais modificacbes entrem em vigor. Se o titular decidir pelo
cancelamento, o emissor do cartdo pode aumentar a parcela dos pagamentos mensais
dentro de alguns limites como, por exemplo, obrigar o cliente a pagar a divida do cartao

em cinco anos ou dobrar o percentual usado para calcular o pagamento minimo.

O emissor do cartdo de crédito ndo pode aumentar a taxa de juros durante
0s primeiros 12 meses a partir de sua habilitacéo, exceto se o cartdo tiver taxa de juros
variavel, ou se houver taxa de juros introdutéria, valida para os primeiros seis meses de
utilizacdo. AlteracBes s6 poderdo ocorrer apis esse prazo, exceto se o cliente estiver na
situacdo de devedor por mais de 60 dias. De qualguer maneira, se as taxas de juros
aumentarem apos 0s primeiros 12 meses, a nova taxa sera aplicavel somente aos novos
gastos. A taxa de juros vigente no periodo anterior continuara incidindo sobre o saldo

devedor correspondente ao respectivo periodo.

Caso o emissor do cartdo cobre algum encargo como, por exemplo, taxa de
anuidade, o valor cobrado ndo podera ser superior a 25% do limite inicial de crédito. Esse
limite ndo se aplica a multas, como as aplicadas no caso de pagamento em atraso. Além
disso, o pagamento efetuado acima do valor estabelecido para pagamento minimo deve
ser deduzido do saldo devedor sobre o qual incida a maior taxa de juros a que esteja

sujeito o usuario do cartao.

No caso de o cliente efetuar apenas o pagamento minimo, a fatura devera
conter informacdes sobre o prazo necessario para quitar a divida. Também devera ser

informado o montante que o cliente devera pagar caso queira quitar a divida em trés anos.

Definido um limite de crédito, gastos que venham a ultrapassa-lo deverao ser

informados pelo usuéario do cartdo ao emissor. Caso essa informagdo ndo ocorra, 0
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emissor poderd cancelar a operacdo. Na situa¢cdo em que o cliente ndo solicitar permissao
para ultrapassar o limite de crédito e o emissor autorizar uma operacdo que 0 exceda, 0
emissor ndo podera cobrar qualquer tarifa extra. Se o cliente optar por ultrapassar o limite,
0 emissor somente poderd cobrar encargos na fatura referente ao periodo em que foi

realizada a operacéo.

Em agosto de 2010, regras adicionais entraram em vigor. A multa por
pagamento em atraso ndo podera ser superior a US$25, exceto se pelo menos um dos
ultimos 6 pagamentos tiver sido efetuado com atraso. Nesse caso, a multa podera ser de
até US$35. Essa multa poderéa ser fixada acima desse valor, se 0 emissor provar que 0s

custos incorridos pelo pagamento em atraso justificam tal procedimento.

As razbes para aumento de taxas de juros deverdo ser explicadas pelos
emissores de cartdes de crédito aos respectivos portadores. Reavaliagdes deverédo ocorrer
a cada 6 meses, sendo possivel decidir pela sua reducéo, o que devera ocorrer em até 45

dias apos essa definicdo.

Em dezembro de 2010, o FED propbs discussdo da nova regra que
determina padrbes de tarifas de intercambio em operacdes com cartdes de débito, e que
proibe acordos de exclusividade de rede e restricdbes a roteamento de operacdes. O
esforco da Diretoria do FED foi de implementar as recomendag¢fes constantes no Dodd-
Frank Wall Street Reform and Consumer Protection Act de assegurar que as tarifas
cobradas dos comerciantes, por operadoras de cartbes de débito, sejam justas e
proporcionais aos custos de processamento das operacoes efetivamente realizadas.

Duas alternativas para determinacdo de padrées de tarifas de intercambio
foram consideradas: o estabelecimento de uma faixa de valores (limites inferior e superior
com base nos custos por transacao), aplicavel para cada um dos emissores de cartao; ou
um limite superior, aplicavel por transacao, para todos os emissores. Adicionalmente, ha a
preocupacao em evitar fraudes ou evasoées, independentemente da alternativa utilizada,
impedindo que o emissor se beneficie de arranjos que, de certa forma, excluam a

cobranca desse tipo de tarifa do sistema no qual transitem as operacdes de débito.

Essa nova regra (Debit Card Interchange Fees and Routing), além de tratar
de tarifas de intercambio, proibe as emissoras de cartdo e as prestadoras de servigos de
restringirem (i) o nimero de redes pelas quais uma transacédo de débito eletrbnico podera
ser processada e (ii) a capacidade de o comerciante rotear 0 encaminhamento desse tipo

de transacao para qualquer rede capaz de realizar tal processamento.
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Sob essas determinacbes, as alternativas consideradas exigiram a
disponibilidade de pelo menos duas redes (ndo afiliadas) por cartdo e por tipo de
autorizacdo emitida pelo titular do cartdo (aposicdo de assinatura ou digitacdo de senha).
O tipo de autorizacéo leva a uma outra questdo importante, que sao os efeitos causados
por essas alternativas sobre os custos de recuperacdo em funcdo de implementacdo de

mecanismos de seguranca e de combate a fraudes.

Em junho de 2011, o FED emitiu, em sua versao final, o normativo que
estabelece 0s novos padrbes para as tarifas de intercambio e que proibe contratos de
exclusividade de rede e restricbes a roteamento de operagdes. De acordo com a nova
regra, que entrou em vigor em 1° de outubro de 2011, a tarifa de intercambio esta limitada
a um valor maximo obtido pela soma de US$ 0,21 por transagdo mais 0,05% do valor da

transagao.

bY

Com relagéo a proibicdo de contratos de exclusividade, a regra para as
redes de cartbes de pagamento entrou em vigor em 1° de outubro de 2011 e vigorara a
partir de 1° de abril de 2012 para os emissores. Para emissores de determinados tipos de
cartdo (cartdes de beneficios e pré-pagos, por exemplo), a obrigatoriedade do
cumprimento dessa determinacdo podera ser postergada em 1 ano. A liberdade de
roteamento de operacdes por parte do comerciante também passou a vigorar em outubro
de 2011.

Ainda sujeito a mudancas (em funcdo de criticas e sugestdes que poderao
ocorrer até 30 de setembro de 2011), foi aprovada a regra que permite acréscimos de, no
maximo, US$ 0,01 na tarifa de intercAmbio se o emissor desenvolver e implementar
politicas e procedimentos para prevenir fraudes. Para fazer jus a esse beneficio, o emissor

devera obter a manifestacéo favoravel do provedor da rede da qual é participante.

No Meéxico, em novembro de 2010, o Banxico (Banco de Meéxico),
preocupado com uma maior protecdo dos portadores de cartdes de crédito, publicou a
Circular n° 34/2010. De acordo com esse normativo, 0 pagamento minimo sera o maior

valor obtido a partir das seguintes férmulas:

0) 1,5% do saldo devedor da parte rotativa da linha de crédito no final do
periodo, sem levar em conta as taxas de juros do periodo, nem o imposto de valor

agregado (IVA)®; e

® De acordo com as disposicdes transitérias da Circular n® 34/2010, a esse percentual sera aplicado
aumento gradual de 0,5% (de 3 de janeiro de 2011 a 3 de janeiro de 2012); 1,0% (de quatro de janeiro
de 2012 a 3 de janeiro de 2013); e, 1,5% (a partir de 4 de janeiro de 2013). Para os cartdes de crédito
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(in) 1,25% do limite da linha de crédito.

Os gastos no exterior deverdo ser cobrados em moeda nacional e o cambio
utilizado ndo podera exceder 1% da taxa de cambio, publicada no Diario Oficial do dia util
anterior ao do dia do pagamento da fatura, utilizada para pagamentos de obrigacdes

denominadas em ddlares americanos.

O emissor do cartdo de crédito somente podera disponibilizar cartdes de
crédito se houver a prévia solicitacdo do futuro portador (0 que podera ser realizado
apenas por meio de formulérios proprios do emissor, com assinatura de contrato pelo
titular do cartdo) ou em substituicdo a cartdo ja existente. O emissor devera entregar ao
titular a senha do cartdo de crédito separadamente da entrega do plastico. Ocorrendo
aviso do titular, nos casos de furto ou extravio do cartdo, os gastos incorridos ndo seréao de

responsabilidade do usuéario.

No Canada, a partir de 16.8.2010, entrou em vigor o Cdédigo de Conduta
para a Industria de Cartdes de Crédito e de Débito (Code of Conduct for the Credit and
Debit Card Industry in Canada). O normativo tem como objetivo divulgar, na forma mais
transparente possivel, o compromisso da industria (emissores, credenciadores e
prestadores de servicos) em assegurar que 0S estabelecimentos tenham plena

consciéncia dos custos associados a aceitacdo de cartdes como forma de pagamento.

De posse dessa informacéao, os estabelecimentos tém condicdes de escolher
livremente as opgdes que lhes sdo mais convenientes e o usuario do cartdo, por sua vez,

de optar pela forma que resulte em custo mais baixo.

A aceitacdo das determinacBes estabelecidas no Codigo refletir-se-a
formalmente nos contratos que regem as diversas operacfes realizadas entre 0s

participantes da industria de cartbes de pagamentos.

De acordo com o Cadigo, o estabelecimento ndo sera obrigado a aceitar, por
exemplo, transaces com cartdo de débito de determinado credenciador se a ele
interessar aceitar apenas transacdes com cartdo de crédito desse mesmo credenciador.
Ao estabelecimento é garantido o direito de escolher qual tipo de cartdo (de débito ou

crédito) sera aceito na venda de seus produtos e servicos.

De acordo com a forma de pagamento utilizada (dinheiro, cartédo de crédito

ou de débito), sera permitido ao estabelecimento conceder descontos diferenciados. Essa

emitidos a partir de 18 novembro de 2010, o percentual de 1,5% entrara em vigor em 1° de julho de
2011.
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forma de desconto também poderd ser concedida em funcdo da rede que est4 sendo

utilizada para a realizacdo da operacéo de venda.

Na Australia, a partir de janeiro de 2010, objetivando maior eficiéncia,
competicdo e transparéncia no sistema de pagamentos, a EFTPOS Pagamentos
Australianos Ltda passou a publicar em sua pagina na Internet todas as tarifas de
intercambio incorridas em operacdes multilaterais. Por sua vez, cada credenciador que
tenha acordo de intercambio bilateral no EFTPOS devera reportar ao Reserve Bank of
Australia (RBA), até 1° de novembro de cada ano, a variacdo observada nos valores das
tarifas de intercambio recebidas no exercicio anterior. O RBA disponibiliza a faixa dos

valores das tarifas de intercambio praticadas bilateralmente pela industria.

Na Europa, em 2010, os paises participantes da SEPA (Single Euro
Payment Area) passaram a utilizar metodologia Unica para célculo das tarifas de
intercambio multilateral (Multilateral Interchange Fee — MIF) para operacdes de cartdes de
débito. Além disso, iniciou-se esfor¢o de criacdo de condicbes equitativas para todos os
sistemas que utilizam plataforma de quatro partes. Essas medidas afetaram
exclusivamente as tarifas de intercambio incidentes em operacdes de débito imediato, ndo
afetando, portanto, as tarifas referentes a operacdes comerciais, de crédito, e de débito
diferido.
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Tabelas

Tabela 1: Grau de integragcdo dos credenciadores

Itens TecBan |Redecard | Bankpar Cielo Hipercard |Santander | Cetelem

Credencia lojista Sim Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Vende ou aluga POS ou cobra conectividade Néo Sim Sim Sim Sim Sim Nao
Captura e processa as transagoes N&o Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Direciona pedidos de autoriza¢&o de Ndo Sim Sim Sim Sim Sim N30
pagamento

Compensa e liquida as transagfes Néo Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Grau de integracgéo 1 5 5 5 5 5 3

Tabela 2: Composicédo acionéaria da Redecard e da Cielo — 4° trimestre de 2010

Redecard Cielo
ltad-Unibanco 50,00% |Bradesco 28,65%
Free float 49,99% |Banco do Brasil 28,65%

Free float 42,70%

Tabela 3: Variacao relativa da taxa de desconto praticada pelos credenciadores
(cartdo de crédito) — 4° trimestre de 2010

Credenciador - bandeira AMismax Ampmax

Cielo — Visa 97% 125%
Cielo — MasterCard 217% 134%
Redecard — Visa 62% 109%
Redecard — MasterCard 67% 120%
Redecard — Diners Club 66% 124%
Santander — Visa 28% 17%
Santander — MasterCard 30% 20%
American Express 215% 246%
Hipercard 869% 51%

Tabela 4: Variacao relativa da taxa de desconto praticada pelos credenciadores
(cartdo de débito) — 4° trimestre de 2010

Credenciador - Bandeira Amismax Amtpma
Cielo - Visa 165% 720%
Cielo - MasterCard 142% 185%
Redecard - Visa 74% 261%
Redecard - MasterCard 101% 744%
Santander - Visa 28% 41%
Santander - MasterCard 27% 38%

Cheque Eletrénico 1163% 767%
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Tabela 5: Evolucédo da receita dos emissores

Ref. 2004

Receitas 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Tx.Média Anual

(%9

Total: 100,0 121,9 1479 167,6 210,2 226,5 2414 15,8%
Financeiras 54,8 71,7 91,7 100,9 1274 137,2 141,6 17,2%
Tarifa de Intercambio 13,7 16,2 19,7 25,2 34,5 38,3 44,7 21,9%
Tarifas ao Portador 19,9 215 22,5 25,1 28,7 28,9 31,6 8,0%
Outras Receitas 10,8 11,6 13,4 154 18,5 21,6 23,1 13,5%
Incentivo & Emisséo 03 0,6 0,5 0,8 1,0 04 0,3 1,8%
Marketing 0,5 0,1 0,1 0,2 0,1 0,1 0,0 -35,5%

Tabela 6: Evolucdo dos custos de processamento por transagéo — emissores
Ref. 2004
Processamento 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Custo/Transacao 100,0 102,0 84,1 77,8 74,1 55,6 39,9
Tabela 7: Emissores - Evolugéo das despesas
Ref. 2004
Despesas 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010  Tx.Média Anual
(&)

Total: 100,0 120,5 149,9 1734 240,2 258,7 2615 17,4%
Outras Despesas 46,9 54,2 63,2 71,1 97,8 104,2 122,9 17,4%
Inadimpléncia 245 32,3 49,4 57,1 89,7 102,8 91,1 24.5%
Processamento 14,7 19,0 18,8 20,7 22,8 20,0 17,1 2,5%
Market. & Vendas 7.4 7,6 10,1 13,0 12,7 11,8 9,4 3,9%
Taxas Bandeiras 3,6 4,1 49 6,6 9,2 10,1 11,7 21,9%
Ger. Risco 29 32 34 4,9 8,0 9,9 9,3 21,6%

Tabela 7a: Emissores - Evolugcdo da despesa com programas de recompensa

Programas de recompensa dos emissores 2010/1 2010/2 2010/3 2010/4

Gastos com Recompensas (R$ Milhdes) R$ 184 R$ 220 R$ 212 R$ 220

Receita com Tarifa de Anuidade (R$ Milhdes) R$ 990 R$ 1.043 R$ 1.014 R$ 1.036

Gastos com Recompensas / Receita com Tarifa de Anuidade 18,56% 21,09% 20,90% 21,24%

Estoque de Pontos no final do trimestre (Milhdes) 504.797 535.237 562.345 591.153

Pontos Adquiridos no trimestre (Milhdes) 128.015 143.484 159.618 184.359

Pontos Conwertidos no trimestre(Milhdes) 65.866 84.187 84.500 87.008

Pontos Expirados no trimestre (Milhdes) 23.186 24.146 26.829 27.177

Gastos com Recompensas / Receita com cartdes de pagamento 0,25% 0,24% 0,25% 0,23%

Exposigdo dos Emissores (R$ Milhdes) R$ 1.408 R$ 1.398 R$ 1.409 R$ 1.494

Notas: Gastos com Recompensas é equivalente ao montante (em R$ Milhdes) gastos pelos emissores de Cartdes de Crédito no
Periodo; Receita com Tarifa de Anuidade (R$ Milhdes) refere-se ao total (em R$ Milhdes) arrecadado pelos emissores de cartbes
de crédito sob a forma de tarifa de anuidade; Gastos com Recompensas / Receita com Tarifa de Anuidade mostra o quanto da
tarifa de anuidade dos cart6es foi, em média, revertida a seus usuarios sob a forma de recompensas; Estoque de Pontos (Milhdes)
€ 0 numero de pontos acumulados em todos cartdes de crédito; Pontos Adquiridos (Milhdes) € o nimero de pontos que foram
adquiridos pelos usuarios por meio de transagées no periodo; Pontos Convertidos (Milhdes) refere-se ao nimero de pontos que se
transformaram em recompensas efetivas no periodo; Pontos Expirados (Milhdes) é o niUmero de pontos que expirou por falta de
utilizac@o dos consumidores ou pelo cancelamento do produto; Gastos com Recompensas / Receita com cartdes de pagamento
indica o percentual das receitas com cartdes que deve ser alocada para liquidar as despesas com os programas de recompensa no
periodo em analise; Exposi¢cdo dos Emissores (R$ Bilhdes) refere-se ao potencial de gastos que os emissores teriam incorrido
caso todas os pontos do programa de recompensas fossem resgatados no periodo.
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Tabela 8: Credenciadores - Evolucéo do lucro

R$ milhdes
Lucro 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2004-2010
%
Credenciadores 790,0 1.2834 2.069,5 2.710,7 3.833,8 4.294,1 4.287,8 442 .8%
Variacao (%) 62,5% 61,2% 31,0% 41,4% 12,0% -0,1%
Tabela 9: Credenciadores - Evolugcéo das receitas
R$ milhdes
Receitas 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2004-2010 2004-2010 2004-2010
(%) Tx.Cresc. (%) Particip. (%)
Taxa de Desconto 4.349,0 5.270,6 6.408,2 7.557,1 9.182,6 10.505,6 12.090,9 178,0% 18,6% 78,7%
Aluguel e Conectividade 8754 1.068,1 1.3334 1.590,5 1.857,3 21217 2.152,8 145,9% 16,2% 15,6%
Outras 186,0 196,7 3234 4247 1.176,5 636,4 1.069,0 474,8% 33,8% 57%
Tabela 10: Credenciadores - Evolucéo das despesas
R$ milhdes
Despesas 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2004-2010 2004-2010 2004-2010
(%) Tx.Cresc. (%) Particip. (%)
Tarifa de Intercambio 1.772,8 2.160,8 2.756,6 3.302,9 4.277,7 4979,1 5.918,4 233,8% 22,3% 83,9%
Marketing & Prop. 764,0 530,1 423,2 358,1 317,2 3133 356,8 -53,3% -11,9% 10,2%
Taxas a Bandeira 92,6 1124 173,7 250,8 281,0 356,5 487.,6 426,4% 31,9% 5,9%
Ger. Riscos 10,7 19,7 37,9 41,1 46,9 46,5 875 717,1% 41,9% 1,0%
Processamento 971,3 983,1 903,1 8311 911,4 822,1 893,2 -8,0% -1,4% 21,1%
Outras 1.008,9 1.445,9 1.7011 2.077,6 25440 24325 3.251,5 222,3% 21,5% 48,2%

Tabela 11: Simulacéo de interoperabilidade — reduc&o anual estimada de custos

Cenarios Reduc¢do n°POS Redugdao Custos Economia
%) (%) (R$ milhdes)
100% 43,1% 16,1% 847,0
75% 32,3% 12,1% 635,2
50% 21,6% 8,0% 4235
25% 10,8% 4,0% 2117

Estimativas com base nos dados de 2007.
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Tabela 12: indices financeiros da Redecard

indice 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010°
Liquidez Corrente 0,94 0,89 0,99 1,02 1,44 1,58 1,45 0,21
Liquidez Geral 0,87 0,79 0,86 1,09 1,35 1,55 1,45 0,27
Ind. Imobilizagao 162% 259% 194% 16,1% 138% 123% 125% 10,1%
ROE 740,6% 826,2% 914,6% 1268,4% 174,4% 165,4% 193,9% 100,0%
ROI 30,3% 48,7% 54,6% 89,8% 633% 704% 715% 49,4%
Margem de Lucro 464% 495%  482% 57,0% 539% 58,1% 57,5% 535%
Giro Ativo 0,65 0,98 1,13 1,58 1,17 1,21 1,24 0,92
Lucro/Imobilizado 1,87 1,88 2,81 4,65 4,60 5,65 6,29 4,89
Aluguel de POS/Imobilizado 1,08 1,05 1,54 2,32 2,49 2,93 3,37 2,76
Grau de Alavancagem Financeira 24,45 16,98 16,75 14,12 2,75 2,35 2,71 2,02
Particip. Capital Terceiros 2345,1% 1598,2% 1575,3% 1312,2% 175,4% 135,0% 171,3% 88,8%

1/ Indices relativos a nova norma contabil adotada (IFRS)

Tabela 13: indices financeiros da Cielo

indice 2003 2004 2005 2006 2007  2008* 2009 20107
Liquidez Corrente 0,53 0,63 1,47 1,24 1,20 0,90 1,24 0,15
Liquidez Geral 0,50 0,67 1,21 1,18 1,26 0,95 1,30 0,42
Ind. Imobilizacédo 51,6% 441% 222% 198% 162% 12,6% 14,4% 132%
ROE 294% 444% 98,9% 156,6% 147,0% 876,3% 178,3% 155,1%
ROI 57% 109% 36,2% 56,1% 588% 71,7% 66,0% 69,7%
Margem de Lucro 2,6% 71% 210% 326% 368% 485% 447% 46,6%
Giro Ativo 2,19 1,54 1,72 1,72 1,60 1,48 1,48 1,50
Lucro/Imobilizado 0,11 0,25 1,63 2,83 3,63 5,52 4,67 5,28
Aluguel de POS/Imobilizado 0,76 0,80 2,16 2,59 3,06 3,57 3,25 3,37
Grau de Alavancagem Financeira 5,13 4,07 2,73 2,79 2,50 12,22 2,70 2,22
Particip. Capital Terceiros 412,8% 307,5% 173,0% 179,0% 150,2% 1122,4% 170,1% 198,4%
1/ Os indices de 2008 ficaram distorcidos devido a distribuicdo de dividendos de R$ 1,9 bilhdes.

2/ Indices relativos a nova norma contabil adotada (IFRS)
Tabela 14: Credenciadores - Lucro justo estimado pelo modelo CAPM

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Limite Superior 258,0% 48,3% 70,0% 85,2% 104,4% 17,6% 17,8% 19,4%
Lucro Justo 170,2% 40,5% 54,5% 63,4% 71,0% 16,7% 16,6% 17,5%
Limite Inferior 82,5% 32,8% 39,0% 41,6% 37,6% 15,9% 15,4% 15,5%
Redecard 740,6%  826,2%  914,6% 12684% 174,4%  1654%  193,9%  100,0%
Cielo 29,4% 44,4% 98,9% 156,6%  147,0% 876,3%  178,3%  155,1%




Tabela 15: MasterCard - Estrutura de formacao da tarifa de intercambio

15.1 — Cartoes de Crédito

Nivel Programa de IntercaAmbio Avista Transacdes parceladas
2ab6 7a12
Segmentos incentivados
Pagamentos mensais R$ 0,35 n/a n/a
Governo R$ 1,00 1,86 2,14
1. |Atacadista 0,44 1,86 2,14
TransacOes rapidas 0,75 1,86 2,14
Grandes Supermercados 0,85 1,86 2,14
Orientacgéo por produto
World / Black 1,90 1,90 1,90
5 Platinum 1,90 1,90 1,90
Purchasing card 1,90 1,90 1,90
Commercial 1,90 1,90 1,90
Demais segmentos
Pequenos e Médios Supermercados 0,95 1,86 2,14
3 Postos de Combustivel 1,00 1,86 2,14
Companhias Aéreas 1,10 1,10 1,10
Demais Estabelecimentos 1,30 1,86 2,14

15.2 — Cartoes de Débito

Nivel Pagamentos Mensais Transagoes a vista
Taxa (%) | Tarifa (R$)
Pagamentos Mensais n/a 0.30
Governo n/a 0.35
Atacadista 0.30 n/a
Transacdes Rapidas 0.50 n/a
Supermercados 0.50 n/a
Uso Diario 0.80 n/a
L Postos de Combustivel 0.80 n/a
Companhias Aéreas 0.95 n/a
Viagens & Entretenimento 1.00 n/a
Lojas de Departamento 0.85 n/a
Servigos Profissionais 0.95 n/a
Demais Estabelecimentos 1.00 n/a




Tabela 16: Visa - Estrutura de formacéo da tarifa de intercambio

25

Taxa Base Ajuste Parcelamento Ajuste Captura .
Produto o . Ajuste por segmento
a vista 2a6 7al2 CNP autenticado (VbV)
Classic 1,11% 0,35% 1,00%
- - - 0,27%
Gold 1,34% 0,25% 0,75% Supermercados ©.27%)
Plgt?num/ 1,73% Postos, drogarias, lojas depto. (0,08%)
Infinite 0,15%
Empresarial 1,73% 0,15% 0,40% Héteis, aluguel carros, ag. turismo, 0.26%
Corporate e CTA 1,85% joalherias, telemarketing '
Compras 1,83%
Outros 0,13%
Débito 0,84% ” n/a (sem ajuste por captura ou parcelamento) |
Pré-pago 1,20% II n/a (sem ajustes por segmento, captura ou parcelamento)
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Grafico 1: Cartbes de crédito — quantidade de cartbes
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Gréfico 3: Cartdes de crédito — quantidade de cartdes ativos por modalidade
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Gréafico 4: Cartbes de crédito — quantidade de cartdes ativos por categoria de
produto
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Gréfico 5: Cartdes de débito — quantidade de cartbes
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Grafico 6: Cartdes de débito — quantidade de cart8es ativos por bandeira
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Gréfico 7. Cartdes de crédito — quantidade média de estabelecimentos ativos
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Gréfico 8: Cartdes de débito — quantidade média de estabelecimentos ativos
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Gréfico 9: Quantidade de terminais POS por credenciador
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Grafico 10: Quantidade de terminais POS por estabelecimento ativo
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Gréfico 11: Cartbes de crédito — quantidade anual média de transacfes por
terminal POS
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Grafico 12: Cartbes de débito — quantidade anual média de transacfes por
terminal POS
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Gréafico 13: Cartdes de crédito — numero de cartbes ativos por estabelecimento
credenciado
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Grafico 14: Cartdes de débito — numero de cartdes ativos por estabelecimento
credenciado
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Gréfico 15: Cartdes de crédito — quantidade de transacdes
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Grafico 16: Cartbes de crédito — quantidade de transac¢des por cartdo ativo
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Gréfico 17: Cartdes de débito — quantidade de transacdes
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Grafico 18: Cartbes de débito — quantidade de transac¢des por cartédo ativo
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Gréfico 19: Valor médio de transacéao por funcéo
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Gréfico 20: Cartdes de crédito — valor médio de transacao por bandeira
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Grafico 21: Cartbes de débito — valor médio de transacao por bandeira
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Grafico 22: Cartbes de crédito — percentual das transacdes por forma de captura
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Grafico 23: Cartbes de débito — percentual das transacdes por forma de captura
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Grafico 24: Cartdes de crédito — percentual das transac¢des por parcelamento
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Grafico 25: Cartdes de crédito — percentual das transacfes por categoria de
produto
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Grafico 26: Cartdes de crédito — percentual das transa¢des por modalidade do
cartao
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Gréfico 27: Cartbes de crédito — participacéo relativa das bandeiras (quantidade
de transacdes)
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Grafico 28: Cartdes de débito — participacédo relativa das bandeiras (quantidade
de transacdes)
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Grafico 29: Cartbes de crédito — Visa — participacdao dos 4 maiores emissores
(quantidade de transagdes)
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Gréafico 30: Cartdes de crédito — Visa — indice de concentracdo no mercado de
emisséo (quantidade de transagodes)
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Grafico 31: Cartdes de crédito — MasterCard — Participacdo dos 4 maiores
emissores (quantidade de transacdes)
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Gréafico 32: Cartdes de crédito — MasterCard - indice de concentracdo no
mercado de emissao (quantidade de transacdes)
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Grafico 33: Cartdes de créedito — todas as bandeiras — participacdo dos 4 maiores
emissores (quantidade de transacdes)
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Gréafico 34: Cartes de crédito — todas as bandeiras — indice de concentrag&o no
mercado de emissao (quantidade de transacgdes)
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Gréafico 35: Cartdes de débito — Visa — indice de concentracdo no mercado de
emissao (quantidade de transacdes)
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Gréafico 36: Cartdes de débito — MasterCard — indice de concentracdo no mercado
de emissao (quantidade de transacdes)
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Grafico 37: Cartdes de débito — todas as bandeiras — participagdo dos 4 maiores
emissores (quantidade de transacdes)
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Gréfico 38: Cartdes de débito — todas as bandeiras — indice de concentracdo no
mercado de emissao (quantidade de transacgdes)
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Grafico 39: Cartdes de crédito — todas as bandeiras — participacdo dos 2 maiores
credenciadores (quantidade de transacgdes)
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Grafico 40: Cartdes de débito — todas as bandeiras — participacdo dos 2 maiores
credenciadores (quantidade de transagodes)
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Grafico 41: Cartdes de crédito — todas as bandeiras — indice de concentracdo no
mercado de credenciamento (quantidade de transacdes)
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Grafico 42: Cartées de débito — todas as bandeiras — indice de concentra¢do no
mercado de credenciamento (quantidade de transagdes)
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Gréfico 43: Cartdes de crédito — tarifa de intercambio média
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Gréfico 43a: Cartdes de crédito — tarifa de intercambio média por credenciador
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Gréfico 44: Cartdes de débito — tarifa de intercambio média
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Gréfico 44a: Cartdes de débito — tarifa de intercambio média por credenciador
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Grafico 45:; Cartdes de crédito — taxa de desconto média
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Grafico 45a: Cartbes de crédito — taxa de desconto média por credenciador
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Gréfico 46: Cartdes de crédito — taxa de desconto média — parcela Unica
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Gréafico 46a: Cartbes de crédito — taxa de desconto média por credenciador —
parcela Unica
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Gréafico 47: Cartdes de débito — taxa de desconto média
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Gréfico 47a: Cartdes de débito — taxa de desconto média por credenciador
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Gréfico 48: Cartdes de crédito - relacdo entre tarifa de Intercambio e taxa de
desconto
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Gréafico 49: Cartdes de débito — relacdo entre tarifa de intercambio e taxa de
desconto
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Gréfico 50: Cartdes de crédito — Visa — valor médio da tarifa de anuidade para as
principais categorias de cartao
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Grafico 51: Cartdes de crédito — MasterCard — valor médio da tarifa de anuidade
para as principais categorias de cartédo
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Grafico 52: Cartbes de crédito — valor médio da tarifa de anuidade por esquema
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Grafico 53: Emissores — lucro — participacao relativa dos 10 bancos com maior

lucro
100%
95%
90%
85%
80%
75%
70%
65%
60%
55%

50%
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

010 maiores B Demais

Grafico 54: Cartbes de crédito - Indicadores de inadimpléncia
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Gréfico 55: Valor financiado via crédito rotativo sobre volume total de transacdes
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Grafico 56: Valor financiado via crédito rotativo sobre volume de transa¢cdes com
pagamento parcelado
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Gréfico 57: Credenciadores — evolucao do lucro
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Grafico 58: Credenciadores — composicao das receitas
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Grafico 59: Credenciadores — composicao das despesas
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Gréfico 60: Credenciadores — custo de processamento por transacao
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Grafico 61: Credenciadores — lucro por cartdo de pagamento
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Gréfico 62: Credenciadores — lucro por terminal POS
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Grafico 63: Emissores e credenciadores — Evolucado da rentabilidade
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Anexo A
O subsidio cruzado no uso do cartao de
crédito
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1. Introducéo

Cartbes de pagamento tém sido objeto de varios estudos ao longo da
altima década. Chakravorti (2003), Evans e Schmalensee (2005), Hayashi
(2006) e Rochet e Tirole (2003) revisam a literatura e discutem a organizacao
da industria em um modelo de mercado de dois-lados; Gans e King (2002),
Hayashi e Weiner (2006) estudam regulamentacéo e tarifas de intercambio na
industria. Por fim, Schuh, Shy e Stavins (2010), Hayashi (2009) e Chakravorti e
Emmons (2001) estudam os subsidios cruzados em outros paises.

De fato, o interesse pelo estudo deste instrumento de pagamento se
justifica pela ampla disseminacdo de seu uso no mundo. No Brasil, de acordo
com a Associagdo Brasileira das Empresas de Cartdes de Crédito e Servigos —
ABECS, mais de sete em cada dez brasileiros utilizam cartdes de pagamento
no consumo de bens ou servi¢os; e, consoante com o Diagndstico do Sistema
de Pagamentos de Varejo no Brasil, em seu Adendo Estatistico 2009, o cartdo
de pagamento contribui com mais de 60% do total de transacoes.

Em 2006 foi estabelecido um convénio de cooperacdo técnica entre o
Banco Central do Brasil, a Secretaria de Direito Econémico do Ministério da
Justica (SDE/MJ) e a Secretaria de Acompanhamento Econémico do Ministério
da Fazenda (SEAE/MF) para elaboracdo de andlises e de estudos sobre a
industria de cartdes de pagamento no Brasil, tendo em vista a participacao
desse segmento no Sistema de Pagamentos Brasileiro. Em maio de 2010,
como resultado principal deste Convénio, foi publicado o Relatério sobre a
IndUstria de Cartdes de Pagamentos.

O Relatério apontou que o mercado apresentava falhas, tais como: o alto
grau de verticalizacdo dos credenciadores; a existéncia de um credenciador
exclusivo para cada bandeira; a falta de neutralidade do prestador de servi¢co
de compensacéao e de liquidacao; a falta de interoperabilidade nos servigos de
rede; auséncia de um esquema de cartbes de débito nacional; a falta de
competicdo no mercado de credenciamento; a falta de transparéncia dos
precos; e a existéncia de restricdes a diferenciacdo de precos em funcédo do
instrumento de pagamento utilizado. Esta ultima falha de mercado e suas
consequéncias serdo o foco do presente trabalho.

No sentido de corrigir algumas das falhas apontadas no Relatério, a
industria e o Banco Central do Brasil se movimentaram. A ABECS incluiu
preceitos em seu Codigo de Etica e Autorregulacéo, aplicaveis apenas entre os
seus associados, que vedam a existéncia de credenciador exclusivo por
bandeira nos esquemas de quatro partes, e que possibilitam a concessao de
autorizacéo para novos credenciadores.” Por outro lado, a prestacéo do servico
de liguidacéo passou a ser feita por um ente neutro as partes, como o Sistema
de Liquidacao Diferida das Transferéncias Interbancarias de Ordens de Crédito
— Siloc. Alem disso, outras iniciativas do mercado incluiram a publicacdo da
formacdo das tarifas no Relatério e em sitios da Internet; e, também, foi
anunciada uma proposta de constituicdo de um esquema nacional de cartdes

" De fato, hoje a Cielo e a Redecard efetuam transa¢gfes com as duas principais bandeiras do
pais, Visa e Mastercard.
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de débito, crédito e pré-pago. Adicionalmente, o Conselho Monetario Nacional
(CMN) delimitou o rol de tarifas aplicaveis aos cartdes de pagamentos.®

Ainda que a movimentacdo da industria tenha sido relevante, existem
guestdes concorrenciais e de mercado a serem mais bem compreendidas,
como a pratica de ndo diferenciar preco por instrumento de pagamento (no
surcharge rule). No Brasil esta pratica € amparada pela Portaria Federal n°
118/1994, do Ministério da Fazenda. Consoante com esta posi¢do, alguns
orgaos de defesa do consumidor tém se manifestado contrariamente ao
sobrepreco em transagbes com cartdo, como o Departamento Nacional de
Protecdo ao Consumidor do Ministério da Justica.? Por outro lado, o Relatério
de Cartbes (2010) aponta que a proibicdo de se diferenciar pregco por
instrumento de pagamento traz distorcdes ao mercado e prejuizo ao
consumidor,’® posicdo em linha com questionamentos juridicos de alguns
setores da sociedade.™

A proibicdo da pratica de precos diferenciados por instrumento de
pagamento pode provocar o repasse indiscriminado - tanto aos portadores de
cartdes quanto aos demais - dos custos médios de aceitacdo dos diversos
instrumentos de pagamento. Portanto, consumidores que utilizam o meio de
pagamento menos oneroso estariam incorrendo em um preco superior ao que
estariam sujeitos, caso houvesse diferenciacdo de precos. Esse pagamento
adicional corresponde a um subsidio cruzado, objeto de estudo deste trabalho.

Nesse sentido, a presente Nota Técnica analisa a diferenca nos custos de
transacdo entre as diferentes formas de pagamento. Especificamente, o
objetivo aqui proposto é estimar a transferéncia de renda que ocorre entre
usuérios de cartdes de crédito e demais consumidores que utilizam outras
formas de pagamentos e o0s respectivos efeitos distributivos sobre as duas
classes de renda da sociedade.

8 Resolugdo do CMN namero 3.919, de 25 de novembro de 2010.

° Em virtude de consulta formulada pelo Clube de Diretores Lojistas do Rio de Janeiro, emitiu a
Nota n°® 103 CGAJ/DNPC/2004, esclarecendo que a diferenciacdo de precos € considerada
abusiva, por ferir os incisos V e IX do artigo 39 do Cédigo de Defesa do Consumidor, Lei n°
8.078, 11.9.1990.

19 Os beneficios descritos pelo Relatério, na pagina 138, incluem a liberdade de os
estabelecimentos sinalizarem, por meio de seus precos, 0s custos de cada forma de
pagamento, promovendo eficiéncia econbmica; também minimizaria a existéncia de subsidio
cruzado; e, alteraria o equilibrio de for¢as entre os agentes do mercado, elevando o poder de
barganha dos estabelecimentos frente aos credenciadores, e, por consequéncia, a bandeira e
emissores.

1 Atualmente, no Brasil, vigora o conteldo da Portaria 118/1994; contudo, duas cidades
obtiveram liminares que permitem a diferenciacdo de precos — Brasilia e Belo Horizonte. No
Distrito Federal, o Sindicato do Comércio Varejista da capital (Sindivarejista-DF) entrou com
uma acdo, em 1998, junto ao Tribunal de Justica do Distrito Federal e Territérios (TJDFT),
questionando a norma do Cddigo de Defesa do Consumidor, alegando que seria interesse do
consumidor ter a possibilidade de desconto, conforme o instrumento de pagamento escolhido.
Em 2003, foi concedida liminar a favor dos lojistas, depois mantida pelo Supremo Tribunal de
Justica (STJ). Em Belo Horizonte, em agosto de 2010, o Tribunal de Justica de Minas Gerais
(TIMG), concedeu liminar ao Sindicato dos Lojistas de Belo Horizonte (Sindilojas-BH). Essa
liminar foi julgada pelo TIMG favoravelmente ao Sindicato em abril de 2011. Nesse periodo o
TIJMG também concedeu a seis filiados a Federacdo do Comércio de Bens, Servigos e Turismo
do Estado de Minas Gerais (Fecomercio-MG) liminar autorizando a concessédo de desconto a
consumidores que optem liquidar as obrigacdes por meio de dinheiro ou cheque.
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7

O ponto de partida do presente estudo € um modelo tedrico simples,
adaptado de Schuh et al (2010), que contabiliza as transferéncias monetarias
entre diversos grupos da sociedade. Serd mostrado que cartdes de crédito
geraram em 2009 uma renda adicional de R$ 3,7 bilhdes ao ano para seus
usuarios. A proporcdo de utilizacdo desigual dos instrumentos de pagamento
entre diferentes classes sociais gera um subsidio cruzado: em média, familias
de baixa renda’® arcam individualmente com R$ 24 ao ano, ao passo que
familias da alta renda recebem R$ 51. Considerando-se apenas o subgrupo
das familias de alta renda que usam o cartdo, esta transferéncia média sobe
para R$ 301.

O subsidio cruzado decorre da falta de transparéncia na formacéo de
precos ao consumidor. Por ser um meio de pagamento eletrénico, o cartdo de
crédito apresenta diversas qualidades, no que concerne a eficiéncia, como foi
evidenciado na Nota Técnica “Custo e Eficiéncia na Utilizacdo de Instrumentos
de Pagamento de Varejo” (2007) do BCB. Entretanto, as estimativas deste
estudo apontam que nao proibir a diferenciacdo de precos poderia minimizar as
transferéncias aqui descritas.

A presente Nota Técnica esta dividida em seis secfes. A secao dois
apresenta o conceito de subsidio cruzado. A secado trés descreve o modelo
usado para estimar o subsidio. Na sec¢do quatro sdo descritos os dados, sendo
gue a secéo cinco apresenta os resultados. Por fim, a se¢ao seis conclui.

'2 Neste estudo, foi arbitrado o valor de corte de até seis salarios-minimos de remuneracao
mensal para definicdo da familia de baixa renda, considerando-se de alta renda as familias
com remuneracao acima desse valor. Desse modo, baixa renda inclui as familias pertencentes
as trés faixas de menor renda, de acordo com a definicho da POF-IBGE e,
complementarmente, alta renda inclui as familias pertencentes as quatro maiores faixas de
renda.
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2. O conceito de subsidio cruzado

A presente secdo trata dos aspectos tedricos que justificam a existéncia
do subsidio cruzado entre diferentes instrumentos de pagamentos. Na primeira
subsecéo (2.1.) € apresentado o mercado de dois lados. Na secdo seguinte
(2.2.), discute-se o subsidio cruzado e sua relacdo com a proibicdo de se
diferenciar precos no ponto de venda.

2.1. Equilibrio no mercado de dois lados

E bastante conhecido o fato de que o mercado de cartbes esta
organizado como um mercado de dois lados: emissdo e credenciamento.’®
Credenciadores, emissores, estabelecimentos e portadores, além do
proprietario do esquema de cartdo, organizam-se numa plataforma de trés ou
quatro partes, dependendo do esquema.

Figura 1 — Esquema de 4 partes (esquerda) e de 3 partes (direita)

Bandeira Bandeira
A
Emissor »| Credenciador Credenciador / Emissor
| // \
Comprador Vendedor Comprador Vendedor

Dentro do esquema de quatro partes, o primeiro mercado corresponde a
relacdo entre o emissor e o portador do cartdo. O emissor licenciado de uma
bandeira oferece o plastico, a linha de crédito pré-aprovada e eventualmente
um programa de beneficios. O portador, por sua vez, arca com tarifas de
anuidade e outras relativas ao crédito utilizado.

Os cartdes, como instrumentos eletrbnicos de pagamento, apresentam
caracteristicas atraentes tais como praticidade, comodidade, seguranca e
facilidade no controle das despesas, entre outras. No caso especifico do cartdo
de crédito, adicionalmente a todas as caracteristicas intrinsecas aos
instrumentos eletrénicos, ele ainda oferece o beneficio de um crédito pré-
aprovado e pratico.

Com o objetivo de fomentar o uso de cartbes de crédito entre
consumidores de alta renda, os emissores oferecem uma série de incentivos
por meio de programas de recompensa: milhagem em companhias aéreas,

3 Ver, por exemplo, Chakravorti (2003), Evans e Schmalensee (2005), Hayashi (2006) e
Rochet e Tirole (2003).
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dinheiro (cash back), aquisicdo de bens e servicos em estabelecimentos
conveniados e seguros para viagens internacionais.** Todavia, existem custos
associados ao uso do cartdo de crédito pelo portador, por exemplo, tarifa de
anuidade, tarifa sobre transacdes internacionais, troca do cartéo, etc.

Por outro lado, o segundo mercado refere-se a relagcédo entre credenciador
e o lojista. O credenciador oferece (ou terceiriza) a infraestrutura de captura
das transacdes, processa as informacdes, além de efetuar o credenciamento
do lojista junto ao proprietario do esquema (bandeira).’®> O preco pelo
oferecimento deste servico de credenciamento é representado pela taxa de
desconto, pelos custos de filiacdo a uma plataforma, pelo aluguel das
magquinas, pela conexao a rede, entre outros.

Entre esses dois mercados (credenciamento e emissdo de cartdes)
encontra-se a tarifa de intercambio. Estas tarifas sdo normalmente ad valorem
sobre as transacdes e, em geral, dependem de diversos aspectos da compra,
como a bandeira utilizada, a quantidade de parcelas da compra, o tipo de
estabelecimento, o tipo de cartdo, a forma de captura, entre outras.

Sabe-se que a tarifa de intercambio € a variavel que equilibra o mercado
de dois lados: se por um lado uma alta tarifa implicaria em uma grande
emissdo de cartbes, por outro, caso a tarifa seja baixa, os credenciadores
teriam a possibilidade de aumentar a capilaridade de sua rede. Isso porque
enquanto a tarifa de intercambio é vista como receita para 0os emissores, ela é
um custo para os credenciadores. Por outro lado, também se verificou um
aumento da tarifa de intercambio ao longo dos ultimos dez anos (ver Relatorio
de Cartdes BCB, Adendo Estatistico 2008-2009, Grafico 45).

2.2. Subsidio cruzado e a proibicdo da pratica de diferenciar precos no
ponto de venda

Os consumidores, cotidianamente, se deparam diante da necessidade de
avaliar a conveniéncia de optar por instrumentos de pagamentos alternativos
ao dinheiro. Por exemplo, um vendedor pode permitir que o consumidor opte
por pagar com instrumentos mais tradicionais, como dinheiro ou cheque, ou,
alternativamente, por meio de um cartdo de débito ou crédito.

Para cada escolha do consumidor, o vendedor arcard com um custo
diferente, visto que cada instrumento de pagamento tem sua propria estrutura
de custos. No caso do cartdo de crédito, os custos de operacdo desta
plataforma incluem a taxa de desconto, custos fixos de infraestrutura, bem

 No Brasil, estes programas movimentaram R$ 754 Milhdes ao longo de 2010. Em termos
percentuais sobre o valor transacionado, tais programas retornaram 0,24% aos usuérios de
cartdes de crédito sob a forma de recompensas Os dados aqui apresentados referem-se a
informacdes prestadas pelos emissores de cartdes no ambito do Convénio BC x SEAE x SDE.
Seguindo a definicdo de cartbes pertencentes a alta e baixa renda (ver Anexo 1), nota-se que
0s percentuais de recompensas em relacdo ao volume transacionado sdo de 0,04% e 0,34%
Psara a bai>_<a e alta renda, respectivamente. _

Em muitos casos, também, oferece a venda ou aluguel das maquinas para a captura e
processamento das informacdes e realiza a compensacao das transacfes e pode também
liquida-las.
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como um custo de oportunidade pelo recebimento diferido das receitas.*® Por
outro lado, um pagamento em dinheiro, por exemplo, incluiria preparacéao,
contagem, transporte, seguro, seguranca, tarifas de deposito, etc

Como vimos acima, as estruturas de custos para o vendedor sédo bastante
diferentes, dependendo do instrumento de pagamento escolhido pelo
comprador. No entanto, nota-se que os vendedores, em geral, tendem a ndo
praticar a diferenciacdo de pregcos em funcdo do instrumento escolhido pelo
consumidor.’” Consequentemente, o preco do produto ndo fica mais baixo nos
casos em que o instrumento de pagamento escolhido pelo consumidor implique
em custos inferiores para o vendedor.

Existem algumas razdes que motivam ou induzem a pratica de néo
diferenciar precos de acordo com o instrumento de pagamento escolhido.
Primeiramente, podem existir leis e regulamentacdes proibindo o pagamento
n&o isondmico de produtos.'® Pode ocorrer, também, que os proprietarios dos
esquemas exijam que os credenciadores estabelecam clausulas nos contratos
firmados com os estabelecimentos comerciais impondo a pratica do preco
tnico.*

Adicionalmente, pode ser custoso ao comerciante oferecer diferentes
precos quando da venda, caracteristica conhecida na literatura como custo de
menu. Por outro lado, pode ser que 0os comerciantes percebam que uma parte
dos seus clientes tem preferéncia justamente pelo instrumento de pagamento
mais custoso, a0 mesmo tempo em que 0s demais nao se sentem
discriminados por arcar com custos médios de transacao superiores.

Por fim, ainda é possivel que muitos usuarios de cartdo se sintam
discriminados, caso o vendedor Ihes imponha algum “sobrepre¢co” nas
transacbes, por acreditarem que a politica do preco uUnico representaria
tratamento mais “justo”, ou n&o discriminatério. Este tipo de justificativa, que
pode parecer sedutor, costuma ser usado como argumento contra a pratica do
sobrepreco nos pagamento com cartdes de crédito.

Na realidade, do ponto de vista de uma analise econdbmica mais
agnostica, se poderia concluir o inverso, isto €, a diferenciacdo de preco de
acordo com o instrumento de pagamento seria 0 que poderiamos qualificar de
uma pratica ndo discriminatéria. Ocorre que, com a pratica do preco Unico, o
repasse do custo médio dos pagamentos para todos os consumidores faz com

'® No caso do Brasil, comerciantes recebem, em média, 28 dias apos efetuar a venda. Também
€ prética usual que a taxa de desconto imposta ao lojista seja ad valorem, isto €, um percentual
fixo do valor total de cada pagamento em cartdo é repassado pelo lojista ao credenciador.

" Conforme evidenciado pelo Relatério de Cartdes (2010), 65% dos estabelecimentos divulga
nao fazer diferenciacéo de precos por instrumento de pagamento.

'8 Ver nota de rodapé niimero 5 do presente texto.

!9 Este tipo comportamento estratégico costuma ser objeto de interesse de estudo por parte
das autoridades publicas responsaveis pela vigilancia e regulacdo do mercado de cartdes. Veja
o relatério do Reserve Bank of Australia de agosto de 2001, intitulado “Reform of credit card
schemes in Australia II”, que na sua introducéo faz o seguinte comentario: “Specifically, it looks
at the use of so-called no-surcharge rules and the setting of interchange fees.1 Under no-
surcharge rules imposed by MasterCard and Visa, a merchant accepting a given credit card
agrees not to charge its customers any more for using that card than any other non-cash means
of payment.”
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gue um grupo de consumidores pague mais, enguanto o instrumento escolhido
pesa menos na estrutura de custos do comerciante.

Pode-se inferir, a partir das duas subsec¢fes anteriores, que um subsidio
cruzado implicito emerge da existéncia de uma estrutura de custos
heterogénea entre instrumentos de pagamento combinada com a pratica de
preco unico no ponto de venda. Por fim, a escolha desigual pelos instrumentos
de pagamento entre diferentes classes sociais pode resultar em um subsidio
cruzado entre diferentes grupos da sociedade.

3. Modelo para estimar o subsidio cruzado

Nesta secdo descreve-se 0 modelo quantitativo utilizado neste estudo
para estimar o subsidio cruzado dos custos dos instrumentos de pagamento.
Este modelo corresponde basicamente a metodologia utilizada para a
economia dos EUA por Schuh et al (2010).

Inicialmente, faz-se necessario definir os grupos em relacdo aos quais se
deseja medir o subsidio cruzado. Neste estudo sao utilizadas duas partices
distintas do conjunto total de consumidores. Na primeira, dividiram-se as
familias consumidoras entre aquelas que optam e as que ndo optam pelo uso
cartdes de crédito como instrumentos de pagamento. A segunda particéo divide
as familias consumidoras por faixa de renda, entre aquelas de alta e de baixa
renda.

Fixando a notagdo que sera utilizada neste estudo, denota-se por N¢ o
namero de familias de consumidores que optam pelo uso do cartdo de crédito
e, por N* os que optam por dinheiro e outros instrumentos. Subscritos
delimitardo as classes sociais: denotar-se-4 0 numero de familias de baixa
renda por N,, de alta renda por Ny. Por sua vez, N refere-se ao total de
familias, incluindo todas as classes.

Combinando as duas particbes acima descritas, denota-se 0 niamero de
familias consumidoras de baixa renda que usam cartdo por N2, baixa renda
que n&o usam cartdo por N}, alta renda que usam cartdo por N¢ e alta renda
que ndo usam cartdo por Nj*. De forma similar, para denotar as respectivas
despesas, utiliza-se o mesmo padrao de notacdo apenas trocando a letra N por
S.

Sendo assim, as seguintes equacdes sdo validas para as quantidades:

o Cartdo de crédito: N% = N& + N
o Dinheiro e outros: N" = N} + N}
o Baixa renda: N, = N}* + N?
o Alta renda: Ny = N}t + N#
o Total: N=N,+ Ny =N"+ N4

Analogamente, as seguintes equacdes séo validas para os valores das
despesas:

o Cart6es de crédito: 5% =54 + S8
o Dinheiro e outros: Sh=Sh+sh
o Baixa renda: S, =St+5sg
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o Alta renda: Sy =Sk + S8
o] TOta| S:Sd‘l‘Sh:SL‘l‘SH

Nos casos em que a opcao de pagamento foi o cartdo de crédito,
denota-se o custo médio incorrido pelo comerciante por u. Para pagamentos
em dinheiro e outros instrumentos, o custo médio dos comerciantes sera
denotado por €.

Com base na notacao fixada acima é possivel expressar o custo médio
do comerciante com todos os instrumentos de pagamento (@) em funcédo dos
respectivos custos e valores das despesas com cada um dos instrumentos pela
equacao:

n.S4+e.Sh
S

O modelo aqui adotado é de equilibrio parcial, visto que tem seu foco
apenas na relacao entre os credenciadores, 0os vendedores e 0s consumidores.
Sendo assim, desconsidera, por exemplo, as decisfes estratégicas na relacao
entre emissor e portador de cartdo e suas provaveis implicacdes sobre as
decisbes no mercado de credenciamento. Ademais, o modelo é do tipo
deterministico, portanto, desconsidera a presenca de incertezas e 0s seus
possiveis efeitos sobre as decisdes dos agentes.

(p:

Ainda assume-se um ambiente de concorréncia perfeita nos mercados
de bens e servicos. Esta hipétese implica num comerciante tomador de precos,
isto é, sujeito a demandas elasticas e, portanto, que aufere lucro zero no preco
de equilibrio de mercado.

Finalmente, a hipotese fundamental para a existéncia do subsidio é a de
que os vendedores nao praticam a diferenciacdo de precos em funcdo dos
precos dos instrumentos de pagamento.

Sendo assim, o lucro zero de todos o0s comerciantes implica que a
receita agregada € igual aos custos totais, 0 que corresponde a equacao
abaixo:

S=t.(oc+¢.p)

onde t representa o numero total de transac¢des; o, o custo marginal do bem
(desconsiderando os custos do instrumento de pagamento usado); e p, 0 preco
final de equilibrio competitivo do produto.

Da equacédo acima se obtém que

thp(1-e)+tip.(1—p)=to
onde t" e t? s&o as quantidades de transagdes com cada tipo de instrumento.

Explicitando o preco na equagdo acima, chegamos a seguinte expressao
para o preco de equilibrio competitivo em funcdo de todos os custos e da
quantidade de transacgoes:

p=o0. [1 B (thiltd'e + thtftd'u)]_l
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Note que o preco final de equilibrio fica acima do custo marginal do bem,
o suficiente para cobrir o custo meédio dos instrumentos de pagamento
utilizados.

Assumindo o preco Unico para todas as classes de renda, bem como
para todos os instrumentos, impdem-se as seguintes equacdes de equilibrio de
guantidades e valores:

St =p.th e St =p.t?

onde i = LouH; t!' e t? sdo as quantidades de transagBes da classe i com
cada tipo de instrumento; e, p representa o preco (ou ticket) médio de todas as
operacoes.

Denotando a parcela da renda utilizada pela familia i por I;, a respeito do
uso da renda, valem as seguintes equacoes:
St = NI e ST=NL

As transferéncias médias (t), provenientes exclusivamente dos repasses
dos custos médios no ponto de venda de cada instrumento de pagamentos,
podem ser obtidas dos dados acima por meio das equacdes:

o  Cartdo de crédito: = g@-—pu
o  Dinheiro e outros: ™= ¢p—c¢
Portanto, as transferéncias provenientes, exclusivamente, dos repasses

dos custos médios no ponto de venda serdo denotadas por X e x e definidas
pelas equacoes:

o  Cartdo de credito: X4 =145 e x4= i_z
o  Dinheiro e outros: Xh =h sh e xh= 1’\(]_:
o Baixa renda: X, =S+ 7.5 e x, = %
o Alta renda: Xy =Sk + 158 e xy= i_:

O conjunto de equacbes definidas até aqui sera utilizado nas secbes
seguintes para estimar o subsidio cruzado entre os quatro grupos de familias
acima descritos.

4. Descricdo dos dados

Com base no modelo apresentado, nota-se que a transferéncia de renda
depende em grande parte dos critérios “contabeis” a serem adotados. Dito isto,
serdo apresentados a seguir os critérios para determinacdo de cada um dos
parametros do modelo.

Para definicdo das faixas de renda se utilizou os dados da Pesquisa de
Orcamento Domeéstico (POF) do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE), do biénio 2008-2009. Mais especificamente, com base na “Tabela 1.1.1
- Despesas monetaria e ndo monetaria média mensal familiar, por classes de
rendimento total”, considera-se como familia de baixa renda aquela cujo
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vencimento mensal é inferior a R$2.490,00.%° Complementarmente, as familias
com renda acima deste patamar sdo classificadas como alta renda.

Foi, entdo, preciso classificar os cartdes entre aqueles pertencentes as
classes mais altas (renda mensal superior R$ 2.490,00), vis-a-vis as classes
mais baixas (renda mensal inferior a R$ 2.490,00). O critério adotado depende
do volume de gastos mensais com cartdo de crédito e das caracteristicas que
os emissores conferem as diferentes classes de cartdo de crédito (produtos)
(no Anexo 1 sdo apresentados os detalhes deste método de segregacéo).
Conclui-se desta divisdo que o valor de corte para 0s gastos mensais por
cartdo entre os dois grupos de consumidores (ricos e pobres) € de R$ 885,48.

Ainda no ambito do convénio BC x SEAE x SDE foi possivel obter o
dispéndio das diferentes classes de cartdes entre os consumidores brasileiros
(¢ e S2 para a baixa e alta renda, respectivamente).

A respeito das despesas totais, vale enfatizar que ndo faz sentido
imaginar a existéncia de subsidio cruzado decorrente de transacdes nas quais
ndo exista a opgcdo de pagamento com cartdo de crédito.”’ Sendo assim, a
despesa total, bem como as despesas de cada classe de renda, sédo estimadas
a partir da tabela de despesas do IBGE, expurgando-se aquelas para as quais
se supde ndo haver a opcédo de pagamento com cartdo de crédito. O Anexo 3
apresenta a tabela 1.1.1 do IBGE, modificada pelo expurgo (os itens tracejados
foram aqueles retirados da amostra).?? Nota-se ali que a despesa agregada da
baixa renda (S;) € equivalente a R$ 313 Bilhdes, enquanto a da alta renda (Sy)
é igual a R$ 447 Bilhoes.

No que concerne a parcela da renda (I,=R$ 7.907 e I = R$ 24.455) que
os dois estratos populacionais alocam em despesas com itens transacionaveis
com cartdo de crédito, sua estimativa foi efetuada a partir das despesas totais
S, e Sy e das equacdes de equilibrio apresentadas na secao 3.

Analisando o modelo aqui proposto, nota-se que uma importante fonte
de transferéncias monetarias advém da diferenca de custos na aceitacdo do
dinheiro (¢) e do cartdo de crédito (u). No caso dos cartbes, os componentes
mais relevantes deste custo (u) sdo o desconto que o lojista tem sobre o preco
de venda (2,98% em média) e o custo de oportunidade do diferimento da
liquidacéo financeira (0,82%).>?* Por sua vez, o custo de aceitacdo das outras
formas de pagamento (¢) sera fixado com base nos dados provenientes de
outros paises. A partir da tabela 1 é possivel constatar que o intervalo de

20 0 valor de renda mensal de R$ 2.490,00 é praticamente o0 mesmo definido pelo critério Brasil
2010 da ABEP para o limiar entre as classes B e C (R$ 2.390). Sendo assim, grosso modo, a
definicdo da presente Nota Técnica para alta renda inclui as classes A e B, sendo a baixa
renda compreendida pelas classes C, D e E.

2 Imagine o caso de um produto que nunca é transacionado com cartdes de crédito (ex: um
imovel). E razoavel pressupor que o vendedor, quando da venda deste produto n&o repassa
custos associados a pagamentos em cartao de crédito.

22 Note que h& uma hipdtese implicita nos célculos aqui apresentado de que hoje ndo é
possivel efetuar diferenciacdo de precos em nenhum ponto de venda. No entanto, é sabido que
uma parcela dos comerciantes ou pratica a diferenciagdo de pre¢os ou, alternativamente, ndo
aceita cartoes (ver Relatorio de Cartfes, 2010).

2% Ver Relatério de Cartdes BCB, Adendo Estatistico 2008-2009.

** para fins deste estudo, considerou-se a taxa Selic média ao longo do ano de 2009 (ou seja,
0,82% a.m. ou 10,3% a.a.).
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valores globalmente verificados € compreendido entre 0,5% (Schuh et al, 2010)
e 1,75% (Brits e Winder, 2005).?

Considerando-se o0s itens mais relevantes, tem-se um custo
subestimado de cartbes de crédito de 3,80%, bem como um custo
possivelmente superestimado para os demais instrumentos de 1,75%.%° A partir
destes valores, o resultado do modelo representa uma estimativa conservadora
para o subsidio cruzado, isto €, o valor real é possivelmente superior ao
apresentado neste estudo.

Tabela 1 — Custos de aceitacdo do dinheiro a lojistas em diversos paises

Pais Custo do dinheiro (g) (%) Fonte do dado
Estados Unidos 0,5 Schuh et al (2010)
. Garcia-Schwartz e Layne-
Estados Unidos 0,8 Larrar (2006)
Suécia 1,57 Bergaman et al (2007)
Noruega 0,5 Gresvik e Haare (2009)
Canada 0,68 Arango e Taylor (2009)
Australia 1,29 Schwartz et al (2008)
Holanda 1,75 Brits e Winder (2005)
S National Bank of Belgium
Bélgica 1,56 (2005)

Por fim, um resumo das variaveis relevantes para o modelo pode ser
encontrado na tabela abaixo:

% Em geral, a literatura desconsidera outras formas de pagamento, a excecao dos cartbes
(débito e crédito) e do dinheiro. Os dados aqui apresentados para os custos dos outros
instrumentos de pagamentos em outros paises sé@o referentes exclusivamente ao custo do
dinheiro, os quais estdo em linha com o custo de cartdes de débito (1,62%, vide Relatério de
Cartdes).

6 O custo médio do cartdo foi subestimado considerando apenas a taxa de desconto média
com dados do BCB levantados com os bancos, acrescido do custo de adiamento do
recebimento, considerando a taxa Selic para o prazo de 1 més. Sabe-se pelas taxas praticadas
no mercado que caso o comerciante fagca o adiantamento do recebivel, este custo sera
substancialmente superior a taxa Selic do periodo em analise.

72



Tabela 2 — Resumo das variaveis utilizadas no modelo:

Parametro Notacao Valor Origem
Custo ao receber outras formas de . 1.75% Estimado (ver Tabela 1)
pagamento
Custo para o comerciante em receber cartéo Banco Central (Convénio
. : 0
(taxa} de desconto + taxa de juros Selic de u 3,80% BC x SEAE x SDE)
28 dias)
POF 2008-2009 e expurgo
: R$ 313 de itens da cesta de
*
Total de despesas da baixa renda (*) S Bilhdes consumo descrito no
Anexo 3
POF 2008-2009 e expurgo
R$ 447 de itens da cesta de
*
Total de despesas da alta renda (*) Sy Bilhdes consumo descrito no
Anexo 3
R$ 79 Banco Central e
Total de gastos da baixa renda com cartdo Sg S segregacgéo segundo o
s Bilhdes
de crédito Anexo 1
RS 224 Banco Central e
Total de gastos da alta renda com cartdo de Sg o segregacdo segundo o
o Bilhdes
crédito Anexo 1
NUmero de transacdes com cartdo de . 2.776 Banco Central
crédito d Milhdes
. - 18
Numero de familias de alta renda Ny Milhdes POF 2008-2009
Numero de familias de baixa renda N, .39~ POF 2008-2009
Milhdes
Parcela da renda anual média das familias
de alta renda que pode ser alocada a itens Iy R$ 24.455 Calibracao
transacionaveis com cartdo
Parcela da renda anual média das familias
de baixa renda que pode ser alocada a itens I R$ 7.907 Calibracao
transacionaveis com cartdo
Preco médio p R$ 109,43 Calibracéo
Custo marginal o R$ 106,62 Calibragdo
Custo Médio (¢) @ 2,57% Calibragdo
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(*) Estes gastos sdo somente aqueles nos quais consideramos que seja possivel liquida-los utilizando cartfes de crédito. Para maiores detalhes,
ver Anexo 3.
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5. Resultados da estimacéo do modelo

Substituindo os valores listados na secdo 4 no modelo, € possivel
mensurar o nivel de transferéncias que ocorre entre os diferentes instrumentos
de pagamentos. Inicialmente, na tabela 3 nota-se uma clara distincdo entre os
consumidores brasileiros: apenas 25,4% (10 de 41) das transacbes da baixa
renda séo feitas com cartdo de crédito, percentual este igual a 50,3% (29 de
59) para a alta renda. Considerando a divisdo das familias imposta pelo
modelo, isto é, aquelas que utilizam cartdes e as que utilizam outros
instrumentos de pagamento, verifica-se que familias de baixa renda utilizam
majoritariamente dinheiro, enquanto as de alta renda, cartdes de crédito.

A tabela 4, por sua vez, apresenta os resultados das transferéncias, tanto
por consumidor quanto no agregado. Essa tabela esta dividida em dois painéis,
o painel A mostra os valores agregados enquanto o painel B, valores por
familia. Os principais resultados deste estudo sdo enumerados a seguir:

Resultado 1. Analisando-se os resultados agregados da economia, nota-se
que usuarios de cartdes de crédito recebem coletivamente R$ 3,7 Bilhdes
(X¢ = —3,7), valor transferido pelos usuarios de outros instrumentos (R$ 3,7
Bilhdes, X" = 3,7).

Resultado 2. Usuérios de cartbes de crédito sdo subsidiados pelos
consumidores que utilizam os demais instrumentos de pagamento. Em média,
um usuéario de cartdo de crédito recebe, em forma de subsidio, R$ 194
(x®* = —194). Este subsidio é originado das transac¢des dos demais usuarios,
que arcam, em média, com uma transferéncia de R$ 97 (x"* = 97).

Resultado 3. Usuarios de baixa renda subsidiam os de alta renda. Uma familia
tipica da baixa renda transfere anualmente R$ 24 (x; = 24) para familias de
alta renda. Estas, em média, recebem R$ 51 (x5 = —51).

Resultado 4. Os maiores beneficiarios do esquema de subsidios cruzados sao
as familias de alta renda portadoras de cartbes de crédito, que recebem
individualmente R$ 301 (x# = —301).
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Tabela 3 - Distribuig¢do das transa¢des entre consumidores de diferentes faixas de

renda

Painel A - Distribuicdo de Transacdes

Renda TOTAL
Baixa Alta
Outros instrumentos de pagamento 31 29 60
Cartdo de crédito 10 30 40
TOTAL 41 59 100
Painel B - Distribuicdo de Consumidores
__Renda TOTAL
Baixa Alta
Outros instrumentos de pagamento 51 16 67
Cartdo de crédito 17 16 33
TOTAL 68 32 100

Tabela 4 - Transferéncias no mercado de pagamentos por renda do consumidor e

instrumento de pagamento

Painel A - Valores agregados

Apenas Ponto de Venda (RS bilhdes)

Baixa Renda (L) AltaRenda(H) Total
Outros instrumentos de pagamento (h) 1,9 1,8 3,7
Cartdo de crédito (d) -1,0 -2,8 -3,7
Total 0,9 -0,9 0,0
Painel B - Valores individuais (por familia)

Apenas Ponto de Venda (RS)

Baixa Renda (L) AltaRenda(H) Média
Outros instrumentos de pagamento (h) 65 201 97
Cartdo de crédito (d) -97 -301 -194
Média 24 -51 0
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6. Conclusdes

A presente Nota Técnica mostra que existem estruturas de custos
heterogéneas entre os instrumentos de pagamentos utilizados no Brasil. Em
particular, o custo do cartdo de crédito para o vendedor € superior aos demais
instrumentos de pagamento. Por outro lado, existem evidéncias da pratica
disseminada de nado se diferenciar precos em funcdo do instrumento de
pagamento utilizado.

A conjugacao dos dois fatores acima descritos da origem a subsidios
cruzados entre grupos de familias brasileiras. Assim, nota-se que a existéncia
de obstaculos a possibilidade de se diferenciar precos entre os diferentes
instrumentos de pagamento gera efeitos distributivos de renda.

Por meio de um modelo simples, mostra-se que os cartbes de crédito
transferem anualmente R$ 3,7 Bilhdes ao ano para seus usuérios. Ao analisar
as familias individualmente, nota-se que uma familia usuéria de dinheiro e de
outros instrumentos (que ndo o cartdo de crédito) transferiu, em média, R$ 97
aguelas que utilizaram cartbes de crédito. Estas Ultimas, por sua vez,
receberam um subsidio médio anual de R$ 194, ou R$ 301, caso sejam de alta
renda e tenham usado cartdes de crédito.

Apesar dos maiores beneficios sociais da utilizagdo dos instrumentos
eletrénicos de pagamento comparados aos meios tradicionais em papel,?’
mostra-se que 0s aspectos distributivos dos instrumentos de pagamento nao
podem ser negligenciados. No caso do exercicio aqui proposto, € interessante
ressaltar que a transparéncia dos custos dos instrumentos de pagamento para
o consumidor poderia diminuir o subsidio cruzado hoje existente. Um possivel
caminho seria eliminar os obstaculos que desestimulam a diferenciacdo de
precos por instrumento de pagamento.

Existem aspectos ndo contemplados pelo presente estudo como, por
exemplo, a modelagem da escolha do consumidor pela forma de pagamento
em funcdo dos beneficios dos programas de recompensa e dos custos diretos
e indiretos associados aos cartdes de crédito. Por fim, também seria importante
a elaboracdo de uma pesquisa de campo para mapear a estrutura de custos
dos varejistas diante dos diferentes instrumentos de pagamentos.

%" Ver nota Bacen “Custo e Eficiéncia na Utilizacdo de Instrumentos de Pagamento de Varejo”,
de 04 de julho de 2007 (sitio do BCB).
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Apéndice 1 — Célculo da divisdo dos cartbes entre baixa e alta
renda

Partindo-se inicialmente do consumo brasileiro (PIB/IBGE) e do consumo total
pago com cartdes de crédito no Brasil (Bacen), calcula-se o percentual de
gastos das familias brasileiras que é feito com cartes de crédito. Por outro
lado, partindo-se do niumero de cartdes ativos (Bacen) e do numero de familias
(IBGE), é computado o numero de cartdes por familia. Conforme descrito na
secdo de dados, a divisdo entre familias de alta e baixa renda foi feita com
base no limiar proposto nas tabelas da POF (IBGE) de 2008: familias com
vencimento mensal superior a R$ 2.490 (classes A/B) serdo consideradas de
alta renda, enquanto que as demais serdo consideradas de baixa renda. A
partir dos trés numeros anteriormente descritos (percentual de gastos em
cartdo, numero de cartbes por familia e, limiar entre baixa e alta renda),
calcula-se o valor do limiar entre os diferentes cartdes da seguinte forma:

Gastos em cartlOes das familias de renda mensal R$ 2.490

Corte de cartbes = - o —
NUmero de cartes por familia

Sendo que:
e (Gastos em cartdes das familias de renda mensal R$ 2.490 refere-se a

multiplicacdo do percentual dos gastos em cartdes de todas familias
(15,41%) pela renda anual destas familias (R$ 2.490 x 12)

e Percentual de gastos em cartdes = R$ 303 bilhdes (despesa total em
cartdes do Brasil em 2009) / R$ 1.966 Bilhdes (Consumo do PIB, 2009)
=1541 %

e Numeros de cartdes por familia = 298 milhdes de cartbes ativos (dados
Bacen de 2009) / 57 milhdes de familias (POF) = 5,2 cartdes por familia

Portanto, conclui-se que:
e Corte de cartbes = R$ 885,48

Isso significa que cartbes com gasto mensal médio superior a este limiar serdo

considerados pertencentes a pessoas de alta renda. Os demais serdo alocados
para a populacao de baixa renda.
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Apéndice 2 — Descricdo da classificacdo dos cartdes
segundo a classe de renda

Codigo do produto (*)

Nomenclatura de mercado

Classificacao

80

1 Classic Nacional Baixa Renda
2 Classic Internacional Alta Renda
3 Gold Alta Renda
4 Platinum Alta Renda
5 Infinite Alta Renda
6 Electron N/A (cartdo de débito)
7 Standard Nacional Baixa Renda
8 Standard Internacional Alta Renda
9 Electronic Baixa Renda
10 Black Alta Renda
11 Redeshop/Maestro/Mastercard N/A (cartdo de débito)
12 Green Alta Renda
13 Blue Baixa Renda
14 Blue Box Baixa Renda
15 Profissional Liberal Alta Renda
16 Cheque Eletronico N/A (cartdo de débito)
17 Corporativo Alta Renda
18 Empresarial Alta Renda
19 Compras Baixa Renda
20 Outros Baixa Renda

(*) Classificagdo segundo o envio de informagdes dos emissores de cartdes ao Banco Central do
Brasil, ver a Gltima versdo do manual de "Elaboracdo e Remessa de Informagfes Relativas aos
Cartdes de Pagamento - Emissores" dentro da pasta de "Sistemas de Pagamentos - Envio de
informacdes", no website do Banco Central do Brasil.
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Apéndice 3 - Despesas Expurgadas da POF 2008 (itens em tracejado foram expurgados do consumo das familias):

Tipos de despesa,

Despesas monetaria e ndo monetaria média mensal familiar (R$)

Classes de rendimento total e variagdo

patrimonial mensal familiar (1)

namero e tamanho médio Mais de Mais de Mais de Mais de Mais de
das familias Total Até 830 830 1245 2490 4150 6 225 Mais de
2 a a a a a 10 375
1245 2490 4150 6 225 10 375
Despesa total 1094.73 417.29 587.61 879.23 1365.53 1862.98 2593.68 4 326.00
Despesas de consumo 1094.73 417.29 587.61 879.23 1365.53 1862.98 2593.68 4 326.00
Alimentacdo 421.72 207.15 279.02 378.83 522.66 655.45 842.79 1198.14
Habitagéo 218.60 77.06 104.40 154.09 256.86 384.27 561.02 1105.83
Aluguel - - - - - - - -
Aluguel monetario - - - - - - - -
Aluguel ndo monetario - - - - - - - -
Condominio - - - - - - - -
Servicos e taxas - - - - - - - -
Energia elétrica - - - - - - - -
Telefone fixo - - - - - - - -
Telefone celular - - - - - - - -
Pacote de telefone, TV e Internet - - - - - - - -
Gés doméstico - - - - - - - -
Agua e esgoto - - - - - - - -
Outros - - - - - - - -
Manutencéo do lar 102.51 26.43 35.98 56.18 114.25 203.21 303.95 682.52
Artigos de limpeza 15.00 8.20 10.59 13.94 17.41 20.65 30.37 40.51
Mobiliarios e artigos do lar 46.46 18.33 24.98 36.38 56.59 75.81 107.00 203.00
Eletrodomésticos 54.63 24.10 32.85 47.59 68.61 84.60 119.70 179.80
Consertos de artigos do lar - - - - - - - -
Vestuario 118.23 40.42 58.90 96.63 155.39 202.00 289.69 454.70
Roupa de homem 28.62 9.85 13.95 23.75 37.00 51.11 69.05 108.16
Roupa de mulher 35.83 11.48 17.35 28.58 47.97 61.72 94.07 136.92
Roupa de crianca 13.52 6.66 9.01 12.61 17.71 21.23 24.22 33.87
Calgados e apetrechos 33.44 10.75 16.12 27.25 44.60 56.28 83.96 131.82
Joias e bijuterias 5.48 1.27 1.77 3.39 6.37 9.78 15.50 36.90
Tecidos e armarinhos 1.34 0.41 0.70 1.05 1.74 1.88 2.89 7.03
Transporte 157.50 23.93 40.75 94.79 208.99 331.06 512.57 912.15
Urbano - - - - - - - -
Gasolina - veiculo préprio 69.18 10.48 18.57 45.26 99.37 152.41 214.59 340.34
Alcool - veiculo préprio 12.16 1.11 1.70 4.85 16.10 32.98 52.36 68.88
Manutencéo e acessorios 43.73 6.37 11.38 29.68 63.22 93.56 131.45 219.34
Aquisicéo de veiculos - - - - - - - -
Viagens esporadicas 32.43 5.97 9.10 15.00 30.30 52.11 114.17 283.59

Outras
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Apéndice 3 - Despesas Expurgadas da POF 2008 (itens em tracejado foram expurgados do consumo das familias) (continuagéo):

Despesas monetaria e ndo monetaria média mensal familiar (R$)

i Classes de rendimento total e variagdo patrimonial mensal familiar (1)
Tipos de despesa, - - - - -
namero e tamanho médio Mais de Mais de Mais de Mais de Mais de
das familias Total Até 830 830 1245 2490 4150 6225 Mais de
2 a a a a a 10 375
1245 2490 4150 6225 10 375
Higiene e cuidados pessoais 51.02 20.61 30.17 46.92 66.52 83.95 109.13 146.30
Perfume 20.62 8.70 12.58 19.56 26.83 32.22 44.99 52.96
Produtos para cabelo 4.35 1.96 2.78 4.15 5.92 7.67 7.98 9.05
Sabonete 2.72 1.32 1.87 2.63 3.68 4.18 5.00 5.48
Instrumentos e produtos de uso pessoal 23.33 8.63 12.94 20.58 30.09 39.88 51.16 78.81
Assisténcia a satde 74.74 31.00 49.27 67.87 90.53 111.05 139.60 271.32
Remédios 74.74 31.00 49.27 67.87 90.53 111.05 139.60 271.32
Plano/seguro-salde - - - - - - - -
Consulta e tratamento dentério - - - - - - - -
Consulta médica - - - - - - - -
Tratamento médico e ambulatorial - - - - - - - -
Servigos de cirurgia - - - - - - - -
Hospitalizacéo - - - - - - - -
Exames diversos - - - - - - - -
Material de tratamento - - - - - - - -
Outras - - - - - - - -
Educacdo 8.07 3.55 4.70 6.22 10.16 13.46 21.57 26.37
Cursos regulares - - - - - - - -
Cursos superiores - - - - - - - -
Outros cursos e atividades - - - - - - - -
Livros didaticos e revistas técnicas 2.76 0.59 0.97 1.42 3.32 5.58 10.52 15.47
Artigos escolares 5.31 2.96 3.73 4.80 6.84 7.88 11.05 10.90
Outras - - - - - - - -
Recreacdo e cultura 33.23 6.66 11.50 21.56 39.94 67.30 102.14 187.50
Brinquedos e jogos 6.44 1.64 2.83 4.75 8.97 14.48 15.19 25.76
Celular e acessorios 7.77 2.69 4.46 7.54 10.61 13.20 17.19 18.79
Peri6dicos, livros e revistas ndo didaticos 6.96 0.96 1.43 3.54 7.14 13.75 28.29 49.83
Recreacdes e esportes 12.06 1.37 2.78 5.73 13.22 25.87 41.47 93.12
Outras - - - - - - - -

Fumo 11.62 6.91 8.90 12.32 14.48 14.44 15.17 23.69



Apéndice 3 - Despesas Expurgadas da POF 2008 (itens em tracejado foram expurgados do consumo das familias) (continuag&o):

Tipos de despesa,
ndmero e tamanho médio
das familias

Despesas monetaria e ndo monetaria média mensal familiar (R$)

Total

Classes de rendimento total e variagdo patrimonial mensal familiar (1)

Até 830
@

Mais de
830

a
1245

Mais de
1245

a
2490

Mais de
2490

a
4150

Mais de
4150

a
6225

Mais de
6225

a
10 375

Mais de
10 375

Servigos pessoais
Cabeleireiro
Manicuro e pedicuro
Consertos de artigos pessoais
Outras
Despesas diversas
Jogos e apostas
Comunicacéo
Cerimonias e festas
Servigos profissionais
Iméveis de uso ocasional
Outras
Outras despesas correntes
Impostos
Contribuigdes trabalhistas
Servigos bancarios
Pensdes, mesadas e doacdes
Previdéncia privada
Outras
Aumento do ativo
Imével (aquisicéo)
Imével (reforma)
Outros investimentos
Diminuic&o do passivo
Empréstimo
Prestacdo de imével
Numero de familias

57 816 604

12 503 385

10 069 184

16 972 311

8 890 463

4181 485

2994 837

2204 938
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Tamanho médio da familia (pessoas) 3.30 3.07 3.18 3.38 3.42 3.48 3.47 3.30
Despesa anual total das familias (R$ bilhdes) 760 63 71 179 146 93 93 114

Despesa média anual familiar 13,137 5,007 7,051 10,551 16,386 22,356 31,124 51,912
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