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COMPETITION POUR LES PAIEMENTS
UNE TITANOMACHIE REVISITEE PAR LA MODELISATION MULTI  -AGENTS
SANDRA DEUNGOUE?
Avril 2008

Résumé

L'objet de cette étude est d’analyser le rdle decdanmission interbancaire de
paiement sur la compétition entre entreprises deesade crédit et sur l'utilisation des
instruments de paiement. Le caractere souvent latél@l de cette commission, ainsi que
I'impossibilité pour certains commercants de pragiqune discrimination entre instruments
de paiement ont conduit les autorités de concuerglecdifférents pays a s’interroger sur la
|égalité de ces accords ainsi que sur le niveaimapte ladite commission. En nous servant
de la modélisation multi-agents, nous simulons uoadéte de compétition bancaire
permettant d’observer le niveau du bien-étre géraérsi que le degré de compétition sur
chaque face du marché pour différentes valeura derhmission interchange.
Classification JEL: E47, G21, L16
Mots clés :Systémes de paiements, modélisation multi-ageras;hés « a deux faces ».

COMPETITION IN PAYMENTS :
A TITANOMACHY REVISITED UNDER AN AGENT BASED MODEL

Abstract

The main purpose of this paper is to study the ecncs of interchange fee in
payment card association. The different arrangesnémt interchange fees and the no-
surcharge rule lower the level of competition isignthat would otherwise have occurred
and push interchange fees up. In many countriegjpettion regulators carried out
investigations on the lack of transparency and ampn in these card-based payment
systems, and took measurements for an optimal detation of interchange fees. To help
understand and predict the evolution of paymentketar we use an agent-based model that
simulates strategic behaviours for different levafisnterchange fee. We thus observe the
social welfare and the intensity of competition bath the buyer and seller sides of
intermediate markets.
JEL CodesE47, G21, L16
Keywords:Payment systems, agent-based models, two-sidddtaar
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INTRODUCTION

Le choc des Titans, ou Titanomachie, est un épideda mythologie gréco-romaine
(Hésiode, 1970), qui relate la lutte parricide enfx premiere génération des Dieux, les
Titans, et leurs successeurs, les Olympes. LeqidTiaient les fils du Ciel, Uranus (ou
Ouranous chez les grecs) et de la Terre-Mere, @aiétaient emprisonnés au Tartare, plus
bas endroit du monde souterrain, parce que lee; pFanus, appréhendait la réalisation d’'un
oracle lui prédisant qu’'un de ses fils le détroteMais un jour, le plus jeune des Titans,
Saturne (ou Cronos), avec l'aide de la Terre-Mé¥essit a tuer son pere. Il prit sa place sur
le tréne et libéra ses freres Titans. Craignansugr le méme sort parce que maudit par
Uranus, Saturne prit I'habitude de dévorer sesrggfa leur naissance, jusqu’au jour ou, sa
sceur et femme, Rhéa, réussit a en épargner uinterJ(qu Zeus). Devenu grand, ce dernier
libéra ses fréres et sceurs du ventre de leur pémesemble, ils s’installérent dans les cimes
de I'Olympe. C’est alors que débuta la Titanomachéerible guerre entre les Dieux de
I'Olympe menés par Jupiter et les Titans condusis§aturne. Au bout de dix années divines,
elle s’acheva par la victoire des premiers susnds qui furent renvoyés dans le Tartare.
Mais Gaia, furieuse du sort réservé a ses enfdotsia naissance avec le sang d’Uranus aux
Géants et les envoya combattre les Dieux de 'Ofin@e fut le début de la Gigantomachie,

guerre avec les Géants que les Olympiens rempotigréce a I'aide des demi-dieux.

La compétition sur le marché des paiements ressciadBez a cet épisode de la
cosmogonie. Les Titans sont les banques qui oditibanellement dominé le marché des
paiements pendant des décennies. Les Olympes esnirbpriétaires des plateformes de
paiement qui permettent la réalisation des trams@ctpar carte. Avec ['électronisation
croissante des moyens de paiements, le réle desuésle carte est de plus en plus important.
Leur stratégie de tarification définit & des degddgers le niveau de concurrence entre
banques et entre instruments de paiement. Le @IREa, emprisonnée dans le dilemme
shakespearienntervenir ou pasest tenu par le regulateur : il doit en effetidéc s’il faut
réglementer les pratiques tarifaires des Olympesfe les Titans conservent leur pouvoir
sur le marché, ou alors s'il doit laisser les gtatmes de paiement imposer leurs régles a tous
les acteurs, leur assuratd factole contréle du marché des paiements.

La question de la tarification des services derpard est ainsi devenue I'objet d’'une

attention toute particuliére aussi bien de la dad économistes que de celle des autorités de



concurrence. De méme que les Dieux de I'Olympes@taiotés d’armes terribles, de méme
les associations de cartes ont adopté des stratdgitarification dont les conséquences sur la
concurrence échappent aussi bien a elles-mémesixqeXperts antitrust, et fortiori au
vulgum pecus.De nombreuses questions ont ainsi été soulevdes :commission
interbancaire est-elle nécessaire ? Peut-ellenétrire ? Doit-elle étre multilatérale ? Quel est
son niveau optimal ? Est-t-elle véritablement lasbde levier d'un systéme de paiement
efficient ou tout simplement une taxe cachée ssiplements ? Quelles sont les véritables
victimes de la politique du prix unique ? Est-igitime d’obliger les vendeurs a accepter
toutes les cartes ? Voila autant d’interrogations apgitent et divisent les chercheurs des

milieux universitaires et industriels ainsi que degorités de concurrence.

De la méme facon que Rhéa a préféré ses enfawis doai et frere, le régulateur,
dans la plupart des pays, a décidé de laisserskaciations de carte fixer librement leurs
tarifs. Comme dans le mythe, les Olympes contemm®rant ainsi pris le dessus sur les
Titans. Mais a cette Titanomachie, succéde l'ireblé Gigantomachie. Les Géants ici sont
les vendeurs, qui s’insurgent contre les propriésatles plateformes. Regroupés en collectif,
ils ménent contre les Titans une véritable guandicjaire, leur reprochant notamment des
commissions trop élevées et des clauses contrestgli ne leur laissent aucune marge de
manceuvre. lIs sont convaincus de leur victoiretetfois, il y a loin de la coupe aux lévres. En
effet, leur stratégie, qui se présente généralermams la forme d’'une intégration verticale
totale ou partielle — cartes privatives mono outimanseigne(s) — n'est pas encore au point ;
elle doit encore surmonter de nombreux problemé&snmment I'absence de coordination ainsi

que les barrieres a I'entrée.

La guerre parricide pour le contrble du marché gesements est donc
indiscutablement lancée et son issue est loinal@&rtaine. Le but de ce papier est de fournir
un cadre d’analyse de cette dynamique de changemprés avoir analysé les différentes
théories qui expliquent le fonctionnement du mardes paiements (section 1) nous
élaborerons une représentation de la compétitiors’gudéroule, basée sur la modélisation
multi-agents (section 2). Les résultats de I'expéntation seront présentés dans la derniere

section.



SECTION | — MARCHE DES PAIEMENTS : ELEMENTS THEORIQ UES

1 — Comment fonctionnent les plateformes de pai¢mpancarte ?

Un paiement par carte implique quatre partieschiéeur, le vendeur, la banque
émettrice, et la banque acquéreuse. Lorsque lagidos d’émission et d’acquisition sont
prises en charge par la méme entreprise, le systaindit tripartite (ex : American Express,
Diners Club) ; le propriétaire fixe librement lesxpqu’il désire appliquer a la partie émettrice
et a la partie acquéreuse au mieux de ses int&&ts la pratique, c’est la partie acquéreuse,
dont la demande est la moins élastiqgue au prix, pgie la majorité des frais. Lorsque
I'émission et I'acquisition peuvent étre fait pagudst entreprises différentes, le systéme est
qualifié de quadripartite. C’est celui adopté pasavet MasterCard.

Pour que ce systeme fonctionne correctement, lguesaémettrice garantit a I'avance
a la banque acquéreuse le versement des fonds etépee si la carte a été utilisée
frauduleusement. Elle met également gratuitemenfioleds a sa disposition avant de les avoir
elle-méme percu de I'acheteur, ce qui, essentieliérpour les cartes de crédit ou a débit
différé, lui occasionne certains frais. Par ailteetle a a sa charge divers colts de réseaux
ainsi que ceux afférents aux risques de fraudéretadivabilité. Il se pose alors la question de
la répartition de ces charges entre les deux bandiee solution la plus communément
adoptée est 'utilisation d’'une commission d’inteaage (CI).

Ainsi, a chaque fois qu'une transaction est régiée carte bancaire, la banque
acquéreuse verse a la banque émettrice une Césyensuite répercutée sur les prix facturés
aux vendeurs et aux acheteurs. Ces derniéres arlné€$ est devenue une composante
majeure des frais de service facturés aux vendeersui a incité les autorités de concurrence
a s’y intéresser. Elles ont ainsi identifié plusgeupratiques potentiellement anti-
concurrentielles :

» La détermination collective par les émetteurs stdequéreurs d’une commission
d’interchange multilatérale (CMI), c’est-a-dire idigjue pour toutes les banques. Cette CMI
peut constituer une restriction a la concurrencéadule son caractére collusif ;

* La clause de non-discrimination qui interdit auxmeoercants de répercuter les
colts résultants de [l'utilisation des cartes augnt$ ou d’'accorder des remises lors de
I'utilisation d’autres instrumentsiQ-surcharge ruleuno-discount rulg;

» La clause les obligeant a accepter toutes legsal® paiement émises par un

méme réseathpnor-all-cards rulg.



 La clause interdisant aux vendeurs d’orienter leicldu consommateur vers un
instrument de paiement donm®{steering rulg

Ces clauses peuvent distordre la concurrence ertyens de paiement et conduire a
une utilisation excessive des cartes. Il en régldtee une mauvaise utilisation des ressources
traduisant une défaillance du marché. De faconrgémeéces problemes sont caractéristiques
des marchés bifaces communément appetéssided marketsLeur étude fait I'objet d’'une

abondante littérature dont une synthese est pesseans le paragraphe suivant.

2 — Qu’en pensent les chercheurs ?

Les two-sided marketsont des marchés dont la caractéristique estraol’@fdeux
catégories d’agents distincts une plateforme conavsur laquelle ils peuvent interagir. En
effet, I'existence de codts de transactions éleeés impossible I'obtention d’'une solution
efficace par la négociation directe (échec du xéerde Coadp; les deux parties font donc
appel a un régulateur « privé » ou intermédiaire.dérnier est confronté a la question de
savoir quelle face du marché doit la premiére iétégrée dans la plateforme. Ce dilemme de
causalité est communément app@hlécken and Egg problen$a résolution exige la prise en
compte des externalités générées lors de I'interadies deux agents :

 Externalité d’appartenance : plus le nombre dentdidétenteurs de carte bancaire
est élevé, plus l'utilité des vendeurs acceptanafée augmente et inversement.

» Externalité d’'usage : Lorsqu’un acheteur décidepdger par carte, il permet au
vendeur d’économiser les frais liés au stockageedpéces jusqu’a leur dép6t en banque. De
méme, lorsqu’un vendeur accepte les paiementsgute, @ épargne a I'acheteur les frais liés
a la recherche d’'un distributeur automatique deetb{DAB). En outre, plus le volume des
transactions par carte est élevé, plus leur cogyfemest bas.

Les plateformes de paiement doivent donc trouvané@oanisme permettant de faire
participer les bénéficiaires de ces externalitésitpes au financement de sa production.
Baxter (1983) fut le premier a démontrer que lp&imettait d’internaliser les externalités et
donc de garantir une utilisation efficiente dedrimsents de paiement. De nombreuses études
parmi lesquelles Chang & Evans (2000), Rochet &I€ir(2002), ont abouti a l'instar de

2 En l'absence de colits de transaction et pour peules droits de propriété soient parfaitementnikéfila
négociation directe entre I'émetteur et le récaptieu’externalité permet d’aboutir a une allocataptimale des
ressourcesihése d'efficiende La régle juridique qui définit I'attribution ifiale des droits de propriété n'a alors
aucun effet sur leur allocation finaléhgse de neutrali}é Coase (1960)



Baxter, a la conclusion selon laquelle la Cl dtaistrument permettant & la fois d’inciter les
acheteurs a utiliser les cartes, et d’encourageveadeurs a accepter les paiements par carte.
Par contre, Carlton & Frankel (1995a) ont estim@& d¢m Cl n’était pas nécessaire a la
correction des externalités ; celle-ci pouvant égant s’opérer en autorisant les vendeurs a

pratiquer des tarifs différents selon I'instrumdatpaiement utilisé.

Comment déterminer la CI ?

Les chercheurs se sont intéressés au mode de deigom de la Cl. Cette derniere
peut étre fixée de fagon unilatérale par chaqueuaiiCUI), ou plutdt découler des accords
bilatéraux entre deux banques, ou encore étre @depgsar le propriétaire de la
plateforme (CMI). Pour Baxter (1983), lorsque la €dt fixée en avance, la banque
acquéreuse participe au systeme en toute connegsdarcause et n'a donc pas a se prémunir
contre d’éventuels risques commerciaux. Small &ghri(2001) pensent également qu’une
CMI se justifie en ce sens qu’elle permet d’évieecolt des négociations individuelles entre
banques ainsi que lehold up problemy’, susceptible d’entrainer un rétrécissement de la
taille du réseau. Dans le méme ordre d’'idée, Sabmsak (2002) démontre qu’interdire une
détermination collective de la ClI reviendrait atjgnaer une discrimination économiquement
non—justifiée en faveur des systémes tripartitesaomcerné par la réglementation. Mais Katz
(2005) estime que ce n'est pas parce que la régkatmen est asymétrique qu’elle est
forcément inefficiente. En effet, si le régulatelnlige les systemes quadripartites a abaisser
leurs commissions, les systemes tripartites voatedgent abaisser les leurs afin de rester
compétitifs, ce qui fait quan fine, la réglementation bien qu’'asymétrique aura eudtfiiets
symétriques sur tous les compétiteurs. Quant akErgh998), il juge qu'une CMI aboutit a
une subvention excessive des porteurs de cartdigm@naes utilisateurs des especes. Pour
Balto (2000) également, la commission doit soitefdiobjet d’'une négociation bilatérale
permettant de diminuer son niveau sous le poidiad®mpétition, soit étre établie par le
régulateur en se basant sur les colts effectivesugmortés par chacune des banques.

Mais s’il est vrai que la théorie laisse en suspapsit questions, un enseignement
se dégage avec certitude : Qu’elle soit bilatévalenultilatérale, la Cl représente a des degrés

divers un accord sur les prix. En effet c’est umewe manifeste et dirimante de penser que

% Situation dans laquelle les banques émettricessemt aux banques acquéreuses des Cl trés élevées.



deux banques de qualité, de structure, et de tilleeseau différentes, peuvent supporter les
mémes colts de transaction, et ce, qu’elles appagnt ou non a la méme plateforme de
paiement. Si la commission doit refléter uniqguementcodts de transactions, alors chaque
banque devrait établir son propre taux en fonctierses propres codts. Cette configuration
permet d’économiser les colts de négociation leradixation de ladite commission.

Mais actuellement, quelques grandes plateformegoatagent le marché des
paiements, chacune définissant le montant de sas@aMl obtenir I'accord de ses concurrents.
Ce montant est tel qu’il maximise l'efficience dmssystéme. Si c’est ce réle qui est dévolu a
la Cl, alors cette derniere ne doit pas étre fokéananiere a améliorer I'efficience d’un seul
systéme, mais plutdt de I'ensemble du marché désmeats. En d’autres termes, aux
différentes CMI fixées par chaque réseau, doitwesttuer une seule CMI applicable par
toutes les banques quelle que soit la platefornt@gaelle elle appartient. Cette solution
présente I'avantage de réduire les effets antiaoeotiels d’'une CMI.

Dans la section 2, nous testerons ces deux modeélé&mnctionnement du marché de
paiement ainsi que des variantes supposant la esgipn de la regle de non-discrimination
dans le but de neutraliser la Cl (Gans & King, 2008ous essaierons également de
déterminer quel agrégat doit étre optimisé pourwat la Cl : le profit bancaire, le bien-étre

général ou le volume des transaction ?

Quel est I'impact de la CI sur la compétition?

La présence des externalités de réseau dans leshésabifaces fait que les
propriétaires des plateformes sont amenés a propase coté du marché des prix inférieurs
aux colts marginaux et compensent ce manque amgpgnéa Cl financée par 'autre cote.
Cette structure de prix influence la compétitiotreméseaux de paiement (intra-concurrence),
entre intermédiaires de paiement et entre instriirdenpaiement (inter-concurrence). En
outre, les plateformes peuvent ne pas transfétetdété des revenus de la Cl d’'une face vers
une autre, et en conserver une partie pour ameélieves profits (Frankel, 2007). Mais ce
comportement peut étre freiné si la compétitiomeentles est intense (Chakravorti & Roson,
2006), laquelle intensité dépend de la possibtiifterte a chaque agent d’appartenir a
plusieurs réseaux a la fois (Rochet & Tirole, 2Q003autefois, une compétition trés intense
entre systéme de paiement peut également résaliemeestructure des prix plus asymétrique
et donc a une ClI trop élevée (Guthrie & Wright, 2O®\insi, lorsque les banques appliquent

des tarifs linéaires, une intensification de laaorence sur les deux « faces » du marché
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n’entrainera pas forcément une amélioration déidiehce (Gans & King, 2002). Bien plus,
les stratégies de tarification des plateformesarme- sur une face et ex-post sur l'autre, font
que si I'on suppose une répartition efficiente dephis de chaque transaction, le monopole
ou le duopole peut étre une structure efficienterduché (Caillaud & Jullien, 2003). C’est
cette derniére configuration qui sera retenue fpaonstruction de notre modele.

Par ailleurs, on reproche également a la Cl deowist la compétition entre
instruments de paiement en entrainant une utiisagxcessive des cartes au détriment des
especes ou du cheque. En effet, la regle de nenrdisation fait quein fine, ce sont les
utilisateurs des autres moyens de paiement quiestiomnent les paiements par carte.
Toutefois, nous pensons que les effets de la Cllaswwompétition entre instruments de
paiement peuvent étre analysés sous un angle afifféStipuler que la CI biaise l'inter-
concurrence revient a commettre I'erreur classigidogique dypost hoc ergo propter hoc
(a la suite de cela, donc a cause de céla) effet, ce n'est pas parce que l'on observe
actuellement une compétition imparfaite entre ursnts de paiement, qu'il faille attribuer
I'entiere responsabilité aux pratiques tarifairess dplateformes de paiement. L'inter-
concurrence actuelle est la conséquence du lamegsus de monétarisation de I'économie
comprenant notamment la constitution des espacegtaices seigneuriaux, royaux, puis
nationaux. L’octroi dées le départ d’'un réle cenrak monnaies métalliques a donné a celles-
ci, et par la suite acashen général, une primauté sur les autres moyepsideent lors des
transactions.

En effet, en donnant aux espéces une force |élgatmuvernement qui les produit,
s’est affranchi dichicken and eggroblem leur conférantpso factoun avantage indéniable
par rapport aux autres instruments de paiementaGeitage est accentué par la gratuité des
paiements en especes. Alors méme que ce servicealt, les acheteurs, subventionnés, se
sont habitués a payer sans payer, faisant ainsiadble premier moyen de paiement en
volume. Dans cette optique, la CI, qui subventiotes paiements par carte, permet de
rééquilibrer la concurrence. Hunt (2003) fait reguear que de fagcon générale, tout nouveau
moyen de paiement doit, pour faire face lors dergation aux diverses subventions et autres
avantages accordés aux utilisateurs des instruregigtants, offrir également a son tour des
subventions.

Par conséquent, linter-concurrence telle que sitédapar le régulateur peut
difficilement étre observée actuellement parce tpse prix de tous les instruments de

paiement ne refletent pas entierement les colserlice de paiement qu’ils rendent. Murphy



(1991) montre que ce mode de facturation ne pepastde choisir I'instrument le moins

colteux lors de la transaction. Dans la pratiqiepitrage lors d’'une transaction entre

moyens de paiement se base souvent sur des ctidésegpie la commodité, ou I'habitude, et
rarement sur les prix. Ainsi donc, reprocher adales Cl, ou au seul prix des cartes, d’étre
anticoncurrentiel, c’est créer une immense distagicge la conceptualisation de linter-

concurrence et son objectivation dans le marchéadesents.

En outre, la question de la réglementation des stld&autant plus controversée
gu’elle porte sur un instrument qui est en congaweeavec un autre émis par I'Etat, lui-méme
garant d’'une loyale concurrence. L'état, producteturégulateur est donc juge et partie, et
I'on pourrait raisonnablement s’interroger sur éaalité de ses réglementations. S'il est vrai
que dans les pays développés les revenus du Seagewne représentent qu'une faible
proportion des revenus des banques centralegrildgmeure pas moins qu’en théorie, moins

decashsignifie moins de ressources pour I'Etat.

Par ailleurs, la polémique sur I'intervention ownrge I'Etat peut étre analysée dans
le cadre du vieux débat sur la nature de la monram®@minalismeversusmétallisme —
transposé a la forme de la monnaie.

Selon la thése nominaliste, la monnaie est uagature de la lok (Knapp, 1905),
une institution imposée (nominalisme étatique)ulég et garantie par I'Etat qui exige son
utilisation pour le paiement des dettes fiscales.ud sens, cette conception explique la
hiérarchisation du systéme de paiement, avec amstnune banque centrale qui domine et
régule les banques commerciales dites de secogd lrtarmonnaie émise par la premiére est
qualifiée de Iégale et circule sous formecdsh Elle est seule capable de générer taméa
fiducia qui fait qu’elle est acceptée par tous. La monmanese par les banques de second
rang est dite scripturale et est mobilisée grace ranyens de paiement non liquides. La
confiance dont elle bénéficie dépend de son degeddvertibilité en monnaie centrale.

Dans un ouvrage collectif dirigé par Aglietta & €ah (1998), on retrouve une
définition tridimensionnelle de la monnaie comprnane monnaie institutionnalisée par les
regles de monnayage, objectivée par la pluraligd deyens de paiement et incorporée via
l'unicité du systéme de compte. A chaque niveaurespond une forme de confiance :
hiérarchique, méthodique, et éthique. Dans cetteaqution, la monnaie fiduciaire est donc
supérieure a la monnaie scripturale et la régleatient des conditions de circulation et de

facturation de cette derniére par le banquier agnpréteur en dernier ressort, se comprend

8



aisément. A ce titre, Keynes (1930) affirme qtiee“Age of Chartalist or State Money was
reached when the State claimed the right to deaMrat thing should answer as money to the

current money-of-account

Pour les métallistes, la monnaie est avant toutnuaehandise comme les autres. Le
choix fait par les agents de I'utiliser en tantuquinstrument d’échange tient a ses qualités
marchandes et sa facilité d’écoulement qui lui ptemt de minimiser mieux que les autres
actifs, les colts de transaction. Dans cette cdinrefe role de I'Etat en tant que créateur de
monnaie n’apparait pas :Money has not been generated by law. In its ongis a social,
and not a state institution. Sanction by the autigoof the state is a notion alien to
Menger (1892). L’histoire est riche d’exemples o unonnaie créée par 'Etat est rejetée par
le marché (Les assignats dans I'économie de lduteo francaise).

Pendant longtemps, la thése métalliste a baséldéairvde la monnaie-marchandise
sur la valeur du métal contenue dans la piece denae ou représentée par le papier-
monnaie. Mais aujourd’hui, suite a 'abandon duéye métallique, cette valeur dépend des
propriétés intrinseques de la marchandise — faiblé de stockage — mais également des
croyances extrinseques (Kiyotaki & Wright, 1989).

Dans cette conception, il n’existe pas de hiéraation institutionnalisée des
monnaies et la monnaie choisie lors d’'une transaast celle pour laquelle les agents ont le
plus confiance. Cette analyse fournit une justiftca théorique aux phénomenes de
dollarisation et d’euroisation observés dans dehrenx Etats ou une devise est préférée a la
monnaie nationale. Elle implique également une goeroce égale entre formes de
circulation de la monnaie sans que soit présupposeéehiérarchie de confiance entre elles.
La structure hiérarchique du systéme bancaire r@are point une structure hiérarchique des
formes de circulation de la monnaie. C’est ce quiligue que la monnaie fiduciaire est
généralement choisie pour les paiements de failletant, tandis que la préférence pour la
monnaie scripturale augmente avec la valeur derdasaction. Dans ce contexte, la
réglementation par I'Etat de la facturation d’'upenie de monnaie concurrentielle a la sienne

ne se justifie point.

En somme, les pratiques commerciales des platefode@aiement sont loin de faire
'unanimité. Dans la section suivante, nous €élalmore un modele de marché visant a

proposer un début de solutions aux problémes iikstians cette revue de la littérature.



SECTION Il — LA CONSTRUCTION DU MODELE

Le modele représente un systeme a boucle ouvernstit® de 3 catégories
d’agents : les banques, les vendeurs, et les acket€haque acheteur choisit d’abord la
banque dans laquelle il ouvre son compte ; enfugfifectue des achats aupres des vendeurs
en utilisant soit une carte, soit des espéces.dmstauction du modéle et le calibrage des
variables répondent aux hypotheéses suivantes :

* Les acheteurs et les vendeurs sont hétérogenes.

* Les biens sont homogeénes et leurs prix sont fixad.absence de la régle de non-
surtaxe, tous les vendeurs pratiquent une discaitioin tarifaire calculée selon la méme
formule. Cette hypothése permet de résoudre lemdie du prisonnier que doivent
généralement affronter les vendeurs lorsque & m@glnon-discrimination est supprimée.

* |l existe une concurrence pure et parfaite entrelgars mais ils n’acceptent pas
les paiements par carte dans le but stratégiqutirdides acheteurs. Par contre ils ont le droit
d’indiquer a I'acheteur quel instrument ils préfératiliser Eteering rulé

* |l n'existe pas de dualité d’émission, i.e. chapaaque ne peut émettre les cartes
que d'un seul systtme de paiement. Par conséqlietta-concurrence entre cartes se
manifeste essentiellement au niveau du marché alegubs. Cette hypothése permet de tenir
compte de l'intégration et de l'interopérabilitéoigsantes des systéemes, au travers par
exemple des techniques telles quedeébadging.

* En I'absence de CI, on observe une compétition puparfaite entre banques sur
les deux faces du marché.

* En I'absence de CI, le volume efficient des paieis\@m especes est supérieur a
celui des paiements par carte et I'utilisation effee des especes est supérieure a son niveau
efficient. Nous admettons par cette hypothese @xiste déja un biais dans la compétition
entre instruments de paiement qui favorise lesaespélu fait notamment de leur cours force.

» Pour les banques, les paiements en especes gemeoerg de colts que les
paiements par carte ; les distributeurs automasigeebillets (DAB) étant dans notre modele
la propriété commune de I'ensemble des banques.

» Chaque agent esinglehominget il existe une interopérabilité entre les régeau

* Le co-badgingou co-badgeage illustre la cohabitation sur un ex&opport de carte de deux systémes de
paiement distincts. Il représente en quelque s$arfirme la plus intégrée de I'émission duale.
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1 — Les agents
1.1 — Les acheteurs

Le modele comportB = 100 acheteurs. Un achetduest caractérisé par :

* Un reventP” D[ZOO ; 100@ qui doit étre entierement dépensé ;

« Un nombre&’ 01 ; 1 de transactions de paiements; le montant de chaque
transaction étant défini selon une série géomédrapuraisony =03% ;

« Un prix maximum f 2, auquel il est prét & acheter une carte de paiemen

* Une distribution de degrés d’aversion au risqueatifela I'utilisation des
espéces; D[O ; O;L]. Cette distribution est croissante du montantadealnsactionpg.

* Une distribution de degrés d’aversion au risqueatifela I'utilisation des

cartes;; D[O ; O;L] qui est décroissante du montant de la transaqlgon

b o .
Plus/], est élevé, avek D{l,Z}, plus le consommateur est averse au risque.

Par ailleurs, tout paiement génere des colts desdcsion qui dépendent de

I'instrument utilisé. Ainsi, un paiement en espéeetfectué chez un vendesigénére un codt

rsl proportionnel a la distance entre le (DAB) le ptusche et le point de vente du vendeur.
De méme un paiement par carte entraine un colrfixg [O ; 1].

Tout acheteur doit verser & sa banque des frags fikabonnementf % ; k = 1 si
I'acheteur dispose d’'une carte de retrait lui patame de retirer des espéeces dans les DAB
autant de fois qu'il le souhaitek;=2 si I'acheteur a opté pour une carte de paieraeat
laquelle il peut effectuer un nombre illimité deigraents soit par débit sur un terminal de
paiement électronique (TPE), soit en especes.n&tér de la majorité des autres papiers sur
le sujet, nous ne nous intéressons pas a la fonetirédit » des cartes bancaireBe plus,

les vendeurs peuvent appliquer une surtaXesur les paiements par cartes. Ainsi pour une

transactiorg donnée, I'utilité de I'acheteur s’écrit:

uby = max{ptl-nf)-<t . Pl Q-ni-5%)-p @

® Cette fonction n’est pourtant pas des moindreseffet, Evans & Schmalensee (1993) ont révélé &% des
revenus des associations de carte provenaienhtigéts des emprunts, et que certaines banquesmagnt
les cartes des consommateurs qui n'utilisaientgaadigne de crédit.

11



1.2 — Les vendeurs

Le modéle comprenfi =20 vendeurs. Chaque vendsust caractérisé par :
» Un degré d’aversion au risque relatif & 'utiligetides especes, D[O ; O;L] qui
croit avecp;, le montant du paiement regu;

~

« Un degré daversion au risque relatif a ['utiliesti des cartes bancaires
75 0[0; 03] qui décroit aveq;®;
Par ailleurs, un paiement en espéces entrainedirdedransaction’,, proportionnel

a la distance entre le point de vente et la banquevendeur ; de méme un paiement par carte

bancaire génere un colt transaction fi@,D[O ; 1].
En outre, le vendeur doit s’acquitter d’'une cominis$ancaire :
f>=mQ; +&P; +4, ()
Ou: e Q représente le nombre de transactions par cartelbamecues par le vendeur et
7°les frais par transaction, facturés par sa banque;
* P, représente la valeur des transactions par categs et est le taux de calcul

des frais de service.

* @, représente les frais d’abonnement
Ainsi, pour une transaction donnée, l'utilité dungdeurs est :

us, =max{p:lt-n7)-<s . pi-ni-e+0°)-L-7t @

1.3 — Les banques

Le modele comprend = 2 banques. Dans ce duopole, les banques quiuneime
étre affiliées qu’a un seul réseau de paiement sordcompétition par les prix, et possedent
des fonctions de codts identiques. Pour leurs iess, elles supportent trois types de codts :

» Des colts de réseau qui croissent hyperboliguermenfonction de la part de
marché de la banque, le co(t marginal maximal lsliésant a la moitié de la taille du marché.
Ainsi, une banque en situation de monopole a ptufadilité d’augmenter sa part de marché

gu'une banque dominée. Les membres du réseau tiénéfide ce fait d'une externalité

® C’est un lieu de commun de penser que I'aversiorisgue croit avec le montant de la transactidus Belui-
ci est élevé, plus le risque est grand, plus lestsgsont risquophobes et plus grande est la préférpour les
instruments de paiement sécurisés.
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directe de réseau car, plus la taille de celuibgnaente, plus la charge d’amortissement des
frais de réseau qui leur sont individuellement ejp@s diminue. Sur le marché des acheteurs,

le colt de réseau est donc :
N; ﬁ
h® =) -ox’+p3 avecB=01 et a=y (4a)
% =0

OuN; représente le nombre de clients de la bangDe méme, sur le marché des vendeurs, le

colt de réseau est déterminé par :

hs=i—a">g2+,3>g avecB =25 eta‘=% (4b)

Ou S représente le nombre de vendeur connecté au rdsdalbanque

» Des codts de transaction générés par chaque paieagsh par carte. On suppose
implicitement que les paiements en especes neaéneas de colts pour la banque. Le colt
du retrait d’especes est inclus dans le prix dealée. Ainsi, une transaction réglée par carte

entraine pour la banque émettrice un co(t :

2
g° =3lInp.) (58)
Et pour la banque réceptrice un co(t :

< 1
o} =5||n(p2)| (5b)

Cette asymétrie dans la répartition des co(lts atesaction nous permet de définir
I'objet de la Cl en tant que moyen de rembourserpanta banque réceptrice du surplus des

colts de transaction supportés par la banque éreettr

* Une Cl nette égale éF’[2 -P',)0a ou P', est la valeur des achats effectués par
carte par les clients des banques concurrenteeau®s vendeurs affiliés a la banque
Pi—iy2 est la valeur des achats effectués par carte paclients de la banqueauprés des

commercgants des banques concurrentes; est le taux de la Cl. Les commissions regues
sont considérées comme des revenus du c6té detewashd.es commissions versées sont

traitées comme des charges du c6té des vendeurs.

Le marché des acheteurs est diviséMer= 5 catégories de clients, regroupés en

fonction du montant de leur revenu. Pour chaquégeaaiie, chague banque fixe un objectif de
13



profit 7z, D[Zm—z ; 2m] avecm = 1,...,5. Ainsi, les frais d’abonnement facturaseclient

de la catégorien pour I'utilisation d’une carte de retrait sont :

B —
fi,l - qj,am (63.)
De méme, le prix proposé pour l'utilisation d’unarte de débit ou de crédit a ce
client est:

hB + giB _ F?iza.

te=rp e 2 @)

Le prix proposé peut ainsi étre négatif et refléerdifferentes remises accordées par

le propriétaire de la plateforme au groupe cible.

Sur le marché des vendeurs, toutes les banquds oméme politique d’allocation
des codts et disposent au début du méme nombreemigewrs. Elles facturent & chaque

vendeur un tarif composite incluant:

S
* Des frais d’abonnemenp: =h8—i

 Un tarif spécifique appliqué a chaque transacvﬁrﬂ[O,S X 1], qui représente le
profit par transaction prévu par chaque banque;

» Un tarif ad valoremégal a p, g, ou ¢& D[0,00l; 1] est le taux appliqué a la
valeur de chaque transaction recue par les vendemrsecté au réseau de la banquau
premier tour, il est de 0,5% ; par la suite, il @sterminé par :

S i
_ Ji1 + Pi,z,t—l Ua
Pi,2,t—1

@)

it

De cette structure de prix, découlent les obsarmatsuivantes:

* Les principes traditionnels de la détermination ges sur les marchés a « une
face » sont partiellement repris : le prix d'ungui est obtenu en ajoutant au co(t généré par
sa production une marge bénéficiaire fonction eatrge de l'intensité de la concurrence et
de I'élasticité de la demande par rapport au prix.

* |l est de I'intérét des vendeurs qui réalisent kgarité de leur chiffre d’affaire par
carte de choisir la banque qui détient le monophlec6té des acheteurs car les frais inhérents

a la CI qui leur sont répercutés sont moindresefexlité indirecte de réseau).
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» Par contre, les vendeurs qui réalisent la granderitgade leur chiffre d’affaire en
especes ont intérét a choisir la banque qui déligentonopole du coté des vendeurs afin de
bénéficier d’'un meilleur amortissement des colteedeau (externalité de réseau direct).

* La charge d’intérét qui rémunére le crédit accadéorteur de la carte n’est pas
intégrée dans le calcul des frais de service dadewgs. Dans la pratique, ce colt est une
composante de CI appliqguée aux paiements par darteedit. Mais nous pensons que c’est
un élément qui devrait étre analysé dans un aatteedhéorique. En effet, la participation des
vendeurs au développement d'un systéme de paiesgnritaire et innovant differe
fondamentalement de leur participation au dévelomre du marché du crédit. Si la présence
d’externalités explique parfaitement la premietks ee justifie point la seconde. La question
du réle du systeme de paiement dans le développgethemnarché du crédit mérite une
attention toute particuliére. La récente crise sldsprimesqui a durement frappé les marchés
financiers a d'ailleurs permis de soulever comnue® ramifications trop étroites entre les
deux pouvaient se transformer en cercle vicieuxa{\t2007). Ainsi, fin 2007, American
Express a constaté une augmentation des retardsndb®ursement et une baisse des dépenses
de ses porteurs de carte essentiellement dangdesameéricains les plus touchés par la crise
de I'immobilier a savoir la Californie et la FloadElle a donc été contrainte de passer une
provision pour créances douteuses de USD 440 milliet d’abaisser ses prévisions de
résultats. Dans un tel contexte la question dedtfication de la participation des vendeurs

au déeveloppement du marché du crédit apparait pmstanente.

1.4 — Le marché

Le marché est représenté par un rectangle domtrdggur est égale au nombre de
banques et la longueur au nombre initial de versdpar banque. Les DAB sont placés aux
quatre coins du marché. Le graphique ci-dessousisepte l'organisation spatiale d'un
marché avec 3 banques ayant chacune initialemesdeurs connectés a son systeme. Ainsi,

une transaction réglée en especes chez le vendaéren (1,2) entrainera des colts de

. 1 1
transaction d’'une valeur del, =§Dd1 =§D\/x2 +y? pour l'acheteur et d'une valeur de

75 = % Oy pour le vendeur.
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Graph 1 - Structure spatiale du marché
DAB, 1 2 3 DAB,

N

L
A
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2 — Le déroulement

L’expérience est réalisée avec T=100 tours. Chémurese déroule en 3 étapes.
* Dans la premiére étape, un groupe d’'acheteurs @sér§ avec chacun des
caractéristiques propres. Seul le revenu est oalervpar les banques. En fonction de la

stratégie de profit prédéfinie, chaque banque mepm prix pour la carte de retrait et un prix

pour la carte de débit. Sii, % > 5, alors l'acheteur opte pour la carte de retraintEins

onéreuse. Dans le cas contraire, il choisit laecaet débit la plus économique.
* Dans la deuxiéme étape, chaque acheteur effectmead®ats en choisissant

A H R 4 : b b s s
aléatoirement les vendeurs. Une transaction eséedgar carte ssi,, >u,, Oug, >u;,.

Dans le cas contraire, la transaction est régléespaces. A la fin du tour, chaque vendeur
reverse a sa banque les commissions dues. Lesdsmn@changent les Cl, puis calculent le
résultat de chaque face du marché.

» Enfin, dans la derniere étape, chaque banque metrasa grille tarifaire en
fonction des résultats réalisés au tour précédaumt.la base de ces nouveaux tarifs et du
chiffre d’affaire réalisé au tour précédent, lesideurs évaluent la différence entre les frais
gu'ils verseraient a leur banque et ceux qu’ilsgraient a la banque concurrente. lls décident
alors de changer de banque si le colt d’opportusstesupérieur aux colts du transfert,
0 =6. Ces derniers représentent un revenu supplémenpaiar la banque qui perd le
vendeur. lls sont fixés de telle sorte qu’en l'alige de CI, aucun vendeur ne change de
banque. Précisons qu'il n’existe pas de co(t destest pour les acheteurs qui peuvent ainsi

changer de banque d’'un tour a un autre sans frais.
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SECTION Ill — ANALYSE DES RESULTATS

Au total, 50100 transactions sont émises d'unewadietale de EUR 5.908.506. Le
réle de la Cl est testé en comparant les niveadixiguels et globaux d’utilité pour différents
niveaux de taux, le pas étant de 1/10000. On dé&foric par :

« U®, U} etU?, respectivement, I'utilité moyenne d’un paiemeotipun acheteur,

son utilité d’un paiement en espéces, et celle gaiement par carte. Elles sont données par :

Qb

b b
Z Ugo™ f,
q=1

b b Qf b 5
Ub=ub=LyybE2 et ®)
1 Qb 2 Qb Qb
& b b ’
zuqyl fl Dle
ub = oL ' (8a)
Q

Uy == Q (8b)

*+ U® U} etU;, respectivement I'utilité moyenne d’'un paiementipon vendeur,

son utilité d’un paiement en espéces, et celle gaiement par carte. Elles sont obtenues par:

o
Qs Qs zu;m_¢i
Us:U13Q15+U25Q15:q=1T (9)
Q° ) s
us, ¢, 0O
ys= " Q (92)
1 QS
1
Suz, -9, 0%
us,-¢, O
= Q” 9b
us= o (9b)
2

Ces utilités ne sont pas observables par les banqueamment pour s’assurer
gu’elles disposent du méme pouvoir de négociatiat #ous les vendeurs. Dans la pratique,
la Cl dépend de la catégorie du vendeur, ce quergedes subventions intra-sectorielles,

notamment des petits vendeurs vers les gfands

"Il existe une configuration dans laquelle le vand@éance exclusivement la production de I'extditéalont il
bénéficie. Il s’agit dico-brandingou co-marquage. Il consiste a faire cohabiterusier méme carte une banque
et un établissement non-bancaire. Les cartes aabes résultent ainsi de la fusion des cartes bas@vec les

cartes privatives. Les banques francaises les pempaepuis le 01/10/07.
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» a* |e taux d'équilibre ; c’est le taux qui permet uépartition égalitaire des colts

de transaction. Il ne découle donc pas d’une opétian. Il est obtenu par :

zz giE,st
Bz 00)

4* 2 2. P

i=1 t
« a” le taux de la Cl socialement optimal. C’est lextgui maximise le bien-étre

général YV = U° + U + /7) sans contrainfe
« a% le taux de la Cl qui maximise le volume des teations par carte.

« a”, le taux de la Cl qui maximise la valeur des teatisns par carte.
« a”, le taux de ClI qui correspond & I'optimum privéupées banques. La CPO de

maximisation du profit bancaire consolidé est :

a(m):a(ﬂi'?u“f):o L Ri_P (12)
0a oa N, Qi?Z

Ou Qf‘z représente le volume des transactions par catesepar les vendeurs de la banque

Ainsi, la banque maximise son profit lorsque laevalpar clients des transactions émises vers
les autres banques est égale a la valeur moyenne tfansaction recue des autres banques.
Par ailleurs, A est tel qu'il n'entraine pas de modification immte de la structure du
marché. En effet, aucune banque ne souhaitantsétedlite, elles ne peuvent se mettre
d’accord sur un taux de CI qui conduit le marcté&@luer en monopole.

* a, le taux critique, i.e. celui a partir duquel llit¢ des vendeurs décroit suite a
une augmentation du taux de la Cl.

Pour la simulation, nous testons un modéle avecGMe et un modéle avec une

CUI. Pour chacun des deux modéles, I'impact dedgerde non-discrimination est analyse.

1 — Commission d’interchange multilatérale avec polgique de prix unique

Dans cette simulation, les vendeurs n’appliquents pde discrimination
tarifaire(5S :0). Les résultats révelent que le taux d’équilibreas= 0,27%, I'optimum

privé esta’’ = 0,4%, le taux critique egt= 0,8%, I'optimum social est"= 1,16%, le taux qui

8 De nombreux auteurs, dont Rochet & Tirole (2008yuent & sous la contrainte que les vendeurs acceptent
les paiements par carte
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max

des

imise la valeur des paiements par carteast 1,21%, et celui qui maximise le volume

paiements par carte @St = 1,27%.

Tant que I'optimum privé n’est pas atteint, la symeédu duopole est parfaitement

maintenue sur le c6té des acheteurs (graph.léy&tement modifiée sur celui des vendeurs

(graph. 2). Au-dela, un duopole asymétrique s'liestdu coté des acheteurs, tandis que celui

des

attei

sinusoidalement en opposition de phase et aveardpktudes moyennes tendant vers 2 .

vendeurs évolue en monopole avec la méme bailgtee Une fois le taux critique
nt, les parts de marché de chaque banque fsague face du marché varient
En

d’autres termes, on assiste a une spécialisatiomatehé, chaque banque ne proposant ses

serv

est t

ices qu’a une seule face du marché. Ceciitrdiait qu’au-dela du seuil critique, la CI

ellement élevée qu’elle favorise les situatien coin. On aboutit donc a une polarisation

du marché qui garantit par ailleurs un amortissemmeximum des codts de réseau.
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Conformément a notre hypothése (veuprap. 11) le volume des paiements en

especes est supérieur a son niveau efficient. ettatilisation des especes diminue au fur et

a mesure que la CI qui sert a subventionner lesnpaits par carte augmente (graph. 3 et 4).
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En effet, la baisse des tarifs du c6té des acletegirandit la taille du marché des clients
détenteurs de carte et donc indirectement le volde® transactions par carte. Mais ce
mouvement reste mitigé, car il concerne essentielig les transactions de grandes valeurs ;
'augmentation de la ClI incite les vendeurs a retde montant minimal des transactions par
carte. En outre, entre I'optimum privé et le tauitique, la banque en situation de monopole
total sur le coté des vendeurs, n'a qu’'une donongpartielle sur celui des acheteurs (65%).
Elle se retrouve donc contrainte d’acquitter dessfide CI bien plus élevés que dans la
situation initiale de duopole symétriqgue sur lesnde& faces », ce qui renchérit les frais
facturés a ses vendeurs. On note enfin qu’en vdletilisation des instruments de paiement

est quasi-efficiente pour tout niveau de la Cl.
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En ce qui concerne I'utilité des différents ageritgaphique 5), on constate que
'augmentation du taux de la ClI favorise plus lebedeurs que les vendeurs. Le tableau 1
présente quelques statistiques descriptives auesiap résultats de la régression log-linéaire
par MCG de [l'utilité des acheteurs sur celle dasde@rs pour chague sous-période. De fagon
générale, on note que le taux de croissance dét€uties acheteurs est supérieur et plus

volatil que celui des vendeurs. On constate égalemee tant que I'optimum privé n’est pas
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dépassé, 'augmentation de la ClI profite aussi biex acheteurs qu’aux vendeurs. Dans la

seconde sous-période, la tendance est maintengeanet des taux de croissance plus faibles

et plus variables. Par contre, au-dela du tauiquet I'élasticité de l'utilité des acheteurs par

rapport a celle des vendeurs devient négative ouabe de l'utilité des acheteurs évolue alors

sous la forme d’une sinusoidale amortie avec umdtpositif. Quant a celle des vendeurs,

elle décroit ostensiblement avec des variationsespondant aux changements de la banque-

pilote. Ceci traduit le mécanisme de transfertitif@td’'une face du marché vers une autre,

via la CI. Par ailleurs, les taux de croissance ban plus élevés et beaucoup moins volatils.

Tab 1 — Niveaux d'utilité avec une commission fatétrale et une politique de prix unique

Sous - période [0% - 0,4%)] [0,41% - 0,81%] [0,82%22%]
Estimation U®=099&°+006 | U®=104)°-018 | U®=-087U°+883
Ratios de Student (14,02) (0,17 5,2) (-p,19 (-5,09) (10,96)
R2 r 0,84 0,92 0,99* 0,99 0,99* 0,9
N 39 40 41
White [p] 1,502 [1] 0,313 [2] 3,773 [2]
=1 3,556 0,255 2,312

Breusch Godfrey P

p=2 3,515 0,270 3,761
Taux de croissance AU B 5,493E-05 2,798E-05 1,107E-04
moyen AU S 1,239E-05 4,377E-06 -1,172E-04
Volatilité du taux de 0,5 1,486E-05 6,518E-05 1,784E-04
croissance moyen O ,5s 1,196E-05 3,904E-06 1,055E-04

* Régression sans terme constant
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Lorsqu'on observe [I'évolution de [I'utilité moyennde chaque instrument de
paiement (graph. 6 et 7), on remarque que l'augatient du taux de la CI profite aux
paiements par carte au détriment des paiementsm#tes et ce tant que la structure du
marché n’est pas modifiee. En effet les courbesilideuévoluent en sens contraire. Dans la
premieére sous-période, elles croissent de faconotoor, mais au-dela de I'optimum prive,
elles connaissent des fluctuations occasionnéeslgzarvariations de lintensité de la
concurrence. Comme dans le cas précédent, on neteegnonopole entraine une baisse du
volume, de la valeur et de I'utilité des paiemep#s carte. En effet, lorsqu’'une banque
domine les deux faces du marché, les revenus @édant plus faibles et par conséquent, les
paiements par carte sont moins subventionnés stqaliteux. Ills diminuent donc au profit

des especes.

617y, Graph 6 - Utilit¢ moyenne d'un paiement en espéces
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Les graphiques 8 et 9 retracent I'évolution pouwrqele banque du profit moyen par
transaction sur chaque c6té du marché. On remaygjea deca de I'optimum prive, le profit
découlant des transactions émises croit linéaireaneet le taux de ClI, tandis que celui des
transactions recues reste pratiquement constaaitti@duit le fait que dans la premiére sous-

période, la Cl joue majoritairement le réle de eoteur de la répartition inéquitable des codts
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de transaction. Par contre, dans la seconde soigglpgla banque dominée voit son profit sur
chaque face de marché décroitre tandis que cella ldenque-pilote reste stable. Une fois le
seuil critique franchi, les profits moyens fluctt@fors en fonction de la structure du marchée.
Les profits de la banque dominante sur le c6téagbgteurs évoluent a la hausse, alors que
ceux réalisés par la banque dominante sur le astésendeurs restent constants, sans jamais
dépasser leur niveau initial, i.e. en 'absencend’'Cl. En d’autres terme, 'augmentation de la
Cl n'améliore les profits que des transactions émj)isa marge bénéficiaire des transactions
recues ne varie qu’a la baisse consécutivement gerte de part de marché. On assiste alors
a l'apparition du <old up problem», permettant aux banques émettrices d’asseoir leu
monopole sur I'émission des cartes tout en augmeldar profit.

Quant au profit consolidé (graph. 10), on notelcqaiigmente trés faiblement durant
la premiére période. Durant la seconde périodeprtdit de la banque dominée chute
fortement tandis que celui de la banque en sitnal® monopole n’augmente pratiquement
pas essentiellement parce que les revenus de thnuent. Ce n’est qu'au-dela du seuil

critique que les deux banques voient leur proétleinent s’apprécier.

057 |-|B

Graph 8 - Profit moyen d'un paiement émis (carteespeces)
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Graph 10 - Profit bancaire consolidé par transaatio -
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Enfin, le graphique 11 nous montre la relation ertutilité totale et le profit

bancaire consolidé. Tant que I'optimum privé njegs$ atteint, les variations de I'utilité totale
ne sont pas fonction du profit bancaire. En fadngl les deux premiéeres sous—périodes,
I'utilité totale croit au méme rythme que l'utilities acheteurs : Dans un premier temps, elle
connait une croissance linéaire soutenue, puidekude I'optimum privé, elle augmente plus
faiblement et de facon plus fluctuante. Dans |&igme période, sa croissance se stabilise au
niveau de l'optimum social, avec toutefois des ataons similaires a celles du profit
consolidé. Concernant les revenus de la Cl, on nogecorrélation positive avec le taux de
Cl, sauf lorsque les deux « faces » du marché dominées par la méme banque. De plus,
au-dela du taux critique, ils deviennent supériewrsrofit bancaire signalant la présence du

«hold up problems.

121 Graph 11 - Revenus d'interchange, Profit Bancairefil et Utilité Totale —+—W - 226
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En somme, on peut résumer les résultats de cetteigne configuration en 4 points :
En présence d’'une CI multilatérale et d’une clales@on-discrimination :
« L'utilité des paiements en espéces (resp. par)cdéeroit (resp. croit) au fur et a

mesure que la Cl augmente.
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 Corollaire de la précédente conclusion, I'utilieatiefficiente des instruments de
paiement est améliorée puisque les paiements ptg sant subventionnés a l'instar des
paiements en especes.

» La nécessité de maintenir un duopole symétriquedta du groupe cible peut
conduire a un optimum privé inférieur, et a I'optim social, et au taux critique.

» Le monopole diminue l'efficience du marché sanslarer le profit de la banque
dominante. Seule la spécialisation améliore sessibht le bénéfice des banques.

Par ailleurs, la structure des prix de notre modalantit que méme lorsque le taux
de la Cl est supérieur a son niveau d’équilibre viendeurs ne sont pas facturés plus qu’ils ne
le devraient ; seule la banque émettrice engraegebdnéfices supplémentaires. Ce résultat
est intéressant dans le cadre d’'une commissionutdtod’'un accord puisqu’elle assure

gu’aucune banque n’acceptera de taux de Cl qusdaia part de marché sur le groupe cible.

2 — Commission d’interchange multilatérale avee palitique de prix multiples

Dans ce modéle tous les vendeurs appliquent un daudiscrimination déterminé
selon la méme regle. Ce taux est le méme quel gudesréseau eémetteur de la carte. Ces
hypotheses permettent de respecter le phénoménsoltrence des prixonsidéré par
Weizséacker (2002) comme fondamental a la pertineleceout modele. Tous les paiements
par carte sont donc grevés d’une surtaxe calcuéene suit :

-

& Si ZPZSJ:O
t
s
5t+1 =9 (12)
PRIy
t t H S
ZPZS Si ZPH#O
t

.

Tout commef.® peut étre négatifd®peut I'étre également. L'expérience révéle que

le taux d'équilibre est*=26%, I'optimum privé es’’ = 0,4%, I'optimum social est
a"=0,72%, la valeur des paiements par carte est naipoura’ = 0,90%, le volume des
paiements par carte est maximal pafr= 1,10%, et enfin, le taux critique est égal a
I'optimum privé : @ = &’ = 0,4%. Comme dans la précédente configuratiortale qui
maximise le volume des paiements par carte estrisup& celui qui maximise leur valeur,

tous les deux étant par ailleurs supérieurs aitiopn social.
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Les résultats révélent qu’en deca du taux critideg,deux cbétés du marché sont
généralement en situation de duopole parfaitemgnésique. Au-dela les deux banques se
spécialisent chacune sur un c6té du marché, ettia paa” = 0,9%, un monopole presque
total s’installe sur le marché. Ainsi I'applicatiafune discrimination tarifaire entraine deux
observations majeures: D’une part, la structurenduché est plus stable, car il y a beaucoup
moins de fluctuations que dans le cas précédemiut® part, la spécialisation des banques
dans un métier, propice a 'émergence dwkl up problen» apparait plus vite. Elle s’établit

des que la CI atteint 0,5% contre 0,8% lorsquyl @’pas de discrimination.
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Concernant le degré d'utilisation des instrumemgdiement, la politique des prix
multiples conduit & un usage plus important dee@sppuisque I'utilité des paiements par
carte est diminuée par le taux de discriminatioimsih en moyenne, I'utilisation des especes
représente 75,7% du volume des transactions c@itE% dans le précédent modéle, et
41,8% de la valeur des transactions contre 34,1%n point de vue dynamique, I'impact de
'augmentation du taux de CI est sensiblement idaetcar il entraine en moyenne une baisse
des paiements en espéces de 0,024% en volume38b @B valeur, contre respectivement

0,029% et 0,89% dans la premiére simulation.
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80%7 Graph 15 - Utilisation des IP en valeur (%)
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On note que l'application du taux de discriminatiprofite essentiellement aux
vendeurs dont l'utilité augmente de 0,16% par rap@w cas précédent. Son taux de
croissance est plus fort en deca du taux critigustus faible au-dela de I'optimum social. Par
contre, concernant les acheteurs, leur niveau mdyasitité baisse de 0,84% avec un taux de
croissance également plus faible. Les banques gualés, subissent une chute des revenus
de la Cl de 25%, et de facon plus générale unectiéude leur profit moyen de 5,5%.
Comme dans la premiére simulation, le profit basecalaugmente sensiblement que lorsque
chaqgue banque se spécialise sur une face du mateba-dire lorsqua /7[0,5% - 0,9%)]
Dans les autres cas, que ce soit en présenceddpole ou d’'un monopole global, il est

pratiquement constant.

Concernant ['utilité totale, 'augmentation de llité des vendeurs ne permettant pas
de compenser la baisse de celle des autres acteursijveau baisse en moyenne de 0,35%.
En fait, elle ne croit véritablement qu’en decd olgtimum privé (graph. 17); au-dela, elle est
pratiguement constante par pallier. Elle est mabamarsque chacune des banques se
spécialise dans un métier mais elle chute lorseu’lblangque monopolise les métiers
d’émetteur et d’acquéreur. Ainsi donc, comme dangds précédent, le monopole limite

I'efficience du marché et ne permet donc pas aumgjbpas d’améliorer leur profit.
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Les résultats montrent également que l'introductitin taux de discrimination
permet d’augmenter aussi bien le niveau moyenud#ité des paiements en espéces (14,6%
pour les acheteurs et 4,3% pour les vendeurs) glue de I'utilité des paiements par carte
(14,7% pour les acheteurs et 5,9% pour les vendegdsmme dans la premiere expérience,
I'utilité moyenne d’'un paiement en espéces pouralgseteurs est pratiquement identiqgue a
celle des vendeurs ; les deux baissent sensibledza st la premiere période. Par la suite,
elles sont constantes pour une structure de matohéaée. Concernant les paiements par
carte, le taux de discrimination éléve le niveautitité des vendeurs au-dessus de celui des
acheteurs. En fait, la politique des prix multiples provoque de variations effectives de
I'utilité des paiements par carte qu’en dec¢a dul setique. Au-dela, le niveau d'utilité varie

tres peu a l'intérieur d’'une structure donnée.

657U, Graph 18 - Utilité moyenne d'un paiement en espéces
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La régression log-linéaire par MCG de ['utilité dasheteurs sur celle des vendeurs

(Tab. 2) révéele une élasticité généralement plaadg. En deca de I'optimum privé, elle est

positive, les deux utilités croissant a des tauxyens identiques ; au-dela de I'optimum

social, elle devient négative traduisant le faie da mécanisme de transfert d'utilité qui

s'opére entre les deux « faces » du marché sadaiétriment des vendeurs.

Tab. 2 — Niveaux d'utilité avec une commissiontilatérale et une politique de prix multiples

Sous - période [0% - 0,4%)] [0,41% - 0,729 [0,73%1%)]
Estimation UB=118J°-186 |UB=161U°-776 | UB =-08LJ° + 205
Ratios de Student (25,07) (-3,5Y) (12,7) (-5,2) (-6,2) (13,56)
R2 r 0,99* 0,99 0,84 0,92 0,84 0,91
N 40 31 38
White [p] 5,239 [2] 3,087 [1] 3,359 [1]

p=1 0,072 2,424 1,724
Breusch Godfrey

p=2 0,322 5,386 3,865
Taux de croissance AUB 2,384E'05 2,640E'05 6,6427E-06
moyen AU S 2,318E-05 -1,785E-06 -2,571E-05
Volatilité du taux de O-AUB 3,510E-05 1,762E-05 1,621E-04
croissance moyen 0,5 1,871-05 1,333E-06 1,887E-04

* Régression sans terme constant

En ce qui concerne les profits bancaires, la sggme de la clause de non-

discrimination augmente I'écart entre les margeghéaires de 53% sur les paiements émis

et de 88% sur les paiements recus. Comme dangdzdente simulation, on constate que

'augmentation du taux de CIl permet d’accroitreplefit de la banque émettrice et ce

essentiellement dans la seconde sous-période.
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Clause de non-discrimination et loi de CoperniGresham

Dans de nombreux pays, les autorités de concurm@mtcgupprimé la clause de non-
discrimination dans I'espoir de voir le nombre @dgements par carte diminuer et I'efficience
du marché augmenter. Notre modéle nous a permisodstater que cette mesure a
effectivement entrainé une baisse du volume (de 2242%) et de la valeur (de 66% a 58%)
des paiements par carte. Ce résultat est compiiéleenar I'application d’une surtaxe sur les
paiements par carte n'a guere modifié la compétigatre vendeurs puisqu’ils appliquent
tous une méme regle de calcul du taux de discrimimdasée sur les codts. En I'absence du

dilemme du prisonnier, il 'y a pas eu de pressida baisse des surtaxes pouvant freiner la
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diminution des paiements par carte. Toutefois, enatrodele révele également que la
suppression de la clause de non-discriminationreérgéune plus grande inefficience dans
'usage des instruments de paiements : Cette anefite s’éleve en moyenne a 12,1% en
volume contre 7,6% en présence de la regle de maxe, et a 8,4% en valeur contre 0,4%.
Plus précisément, on constate que I'efficiencetrde®liorée qu’au-dela de I'optimum social

(@"= 0,72%) et elle chute dés qu’'une banque arriveo& & monopole sur les deux faces du
marché & = 0,9%).
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Cette augmentation de l'inefficience induite paptditique des prix multiples peut
s’interpréter comme une illustration de l@ de Copernic-Greshamplus connu sous
I'appellation loi de Gresharh Cette loi décrit comment dans un systéme binigta|l la
fixation par le régulateur d’'un taux de change eetis monnaies qui ne corresponde pas a
leur valeur intrinseque, ou I'asymétrie d’infornmatiquant a la valeur réelle des monnaies,
pousse les agents a thésauriser la bonne monnag wdiliser la mauvaise dans les
transactions. La logique derriere cette loi estuguactif ne peut, dans un méme point de
vente, avoir deux prix différents. Or, avec la fin systeme métalliste, les moyens de

paiement ont perdu leur valeur intrinsétjuet il convient donc définir une nouvelle lectuee d

° Le phénomeéne qui décrit le mécanisme suivant leglg mauvaise monnaie chasse la bomre été intitulé

Loi de Greshanpar MacLeod (1858) aprés qu'il ait lu une lettdressée par Thomas Gresham a la Reine
Elisabeth. Mais ce phénomene avait déja été décahalysé par Copernic (1526) dans son Essaasuappe

de la monnaie. C’est pour cela que nous préférappélerLoi de Copernic-Gresham

19 Avec la flambée des prix des métaux, la valeuiriséque de certaines piéces, notamment cellesckal,n
cuivre ou zinc comme le penny américain, a dépassé/aleur faciale.
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la loi de Copernicqui s’integre de facon plus générale dans leeByss de paiement actuels
ol une seule monnaie sert d’unité de compte maisilei sous différentes formes Plus

précisément, c’est la notion de bonne/mauvaise aiergui doit étre redéfinie et le concept
de thésaurisation volontaire qui doit étre relatvi Ainsi, nous pensons que pour une
transaction donnée, la bonne monnaie, ou le bdrumgnt de paiement, est celle (celui) qui
génere le plus d'efficience et qui permet une phuande minimisation des colts de
transaction. Dans notre modeéle, cette monnaie démenre autres de la valeur de la
transaction, de la localisation du point de vemtges aversions au risque relatif a 'utilisation
des divers moyens de paiement. Elle est donc @mrite de la transaction et varie d’'un

échange a un autre.

En autorisant la pratique des prix multiples, Igutateur offre aux vendeurs la
possibilité d’envoyer aux acheteurs un signal suvdritable colt de chaque instrument de
paiement afin qu’il effectue un choix efficient. Roque ce mécanisme fonctionne
correctement, il faudrait que les vendeurs aiemna@ssance du prix auquel la banque de
I'acheteur lui facture les paiements par carte dénlui appliquer la bonne surtaxe. Ce qui
dans la pratique est bien évidemment impossiblecd®&it en appliquant a tous les clients
une surtaxe calculée exclusivement selon leursresogodts, les vendeurs envoient a certains
d’entre eux, en l'occurrence ceux qui n'ont pas¢cpeen amont une baisse tarifaire
équivalente de la part de leur banque, un mauvgisals ce qui les pousse a choisir le
mauvais instrument. Ainsi méme en supposant unesrresion totale complete pass-
through des revenus de la Cl aux acheteurs, la politideeprix discriminants générera
toujours de l'inefficience parce que tous les aelmet ne percoivent pas la méme remise
tarifaire tout en supportant la méme surtdrefine elle permet de transférer le financement
des subventions des paiements par cartes, desatdilrs du cash vers les porteurs de cartes
des réseaux concurrents. On notera en outre gsgu®ichaque banque se spécialise dans un
seul métier, l'inefficience diminue fortement puidfj y a moins d’asymétrie dans la
tarification de chaque face du marche.

Enfin, concernant la neutralité de la Cl on remarqu’elle n’apparait que quand les

banques sont fortement spécialisées. Néanmoinsgutalité est plus visible lorsque de la

1 En fait, laloi de Copernic-Greshanpeut encore s'observer dans des pays ayant unledoirculation
monétairede facto(dollarisation, euroisation) mais ou le gouvernetreugmente le codt de I'utilisation de la
bonne monnaie (Ex : A Cuba, des années 60s jus9ea et depuis 2004)
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clause de non-discrimination est supprimée. Quanduopole symétrique prévaut, toute
augmentation de la Cl entraine une augmentatiorbido-étre général. En situation de
monopole, la hausse de la commission permet égatattanéliorer le bien-étre général mais

de fagcon moins linéaire et moins perceptible.

267 W Graph 24 - Comparaison de I'évolution du bien égénéral
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En conclusion, on constate que l'application defsadifférents en fonction de
I'instrument de paiement utilisé permet essentiediet d’assurer une structure de marché plus
stable. Par contre, cette pratique aboutit a uih sgtique plus bas et a un niveau de bien-étre
général plus faible. Elle conduit également a utilesation des espéces plus importante et
moins efficiente. En fait, elle profite majoritamnent aux vendeurs qui voient leur niveau
moyen d’utilité augmenter. Les banques quant & elalisent des profits plus faibles qui

n‘augmentent véritablement qu’en situation de maot®otal.

3 — Commission d’interchange unilatérale avec wiiigue de prix multiples

Dans cette expérience, chaque banque appliquecde tanilatérale un taux de Cl a
sa consoeur déterminé selon une méthode de calouhane. Aucune banque ne connait le
taux qui lui sera appliqué au prochain tour. Cextast fixé en fonction de I'excédent des

colts de transaction réellement supporté. Il est dgal a :
B
2.9
ai,t+l = t B
6* > Py,
t

Le taux de CI du premier tour est égal au taux mgyratiqué par les deux banques,

)

soit 0,178% en présence de la regle de non-distation, et 0,175% en son absence. Ces

taux sont inférieurs au niveau d’équilibre qui €et0,27% dans le premier cas et de 0,26%
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dans le second. En fait le choix du taux initidtés peu d’importance car il ne modifie pas
sensiblement le niveau de stabilisation des vafalilles graphiques ci-dessous présentent les
résultats obtenus.

De facon générale, les résultats obtenus corregponal ceux des précédentes
simulations pour le méme niveau de taux. La prisleimbservation que I'on peut déduire de
cette configuration est qu’'une commission fixédataralement par chaque banque selon une
méthode de calcul commune basée uniquement sgoilgs permet d’aboutir a des taux de
commissions tres faibles. Par conséquent, son impacla structure du marché, sur les
comportements de paiement, et sur les utilitéwviddelles et collectives est plutot modéré.

Pour chacune des banques, cette méthode permetatieer un profit consolidé
sensiblement identique a celui gu’aurait généré agremission correspondant a I'optimum
privé. Pour les vendeurs, en présence d'une imtgvdi de discriminer les paiements par
carte, cette configuration leur apporte le mémeeanv d'utilité qu’'une commission
multilatérale correspondant a I'optimum privé. Rantre, lorsqu’ils peuvent appliquer des
surtaxes, cette technique limite fortement ledt@tiQuant aux acheteurs utilisant la carte, ils
apparaissent comme les véritables perdants d’'umenéssion unilatérale basée sur les codts
car son taux faible leur apporte moins de subvestio

En somme, la pratique d’'une commission unilatébeleée sur les colts apparait
comme une alternative intéressante pour le régulddesque la suppression de la clause de
non-discrimination s’avere infructueuse (dilemme piesonnier) et génere des effets non
désirés (augmentation de linefficience). Elle petnde limiter le subventionnement des
paiements par carte tout en assurant une cohédesqarix.

Dans la pratique, le passage d’une commissionifan@ a une commission basée
sur les colits pose un problémetaeing En effet, aucune banque ne voudra modifier la
premiere ses tarifs surtout si cela entraine ugenaatation des prix facturés aux acheteurs.
Un tel transfert ne peut non plus découler d'unterie entre les banques car cela les mettrait
aussitot dans le collimateur des autorités antigopatielles (Bolt etl, 2005). Une solution
consisterait alors a imposer a toutes les banceeség)les de calculs de la Cl afin d’éviter les

dérives.

34



Graph.25 — Commission unilatérale avec regle de-disarimination : Etat du marché des paiements pmur E(a) = 0,178%
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Graph. 26 - Commission unilatérale sans regle de-digcrimination : Etat du marché des paiementage- E(a) = 0,175%
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CONCLUSION

Commission

L’'objet de cette étude était d’analyser les pragtarifaires des

d’interchange: plateformes Olympiennes confrontées a des banqisesques ainsi qu’a

ange ou démorfes Géants de la distribution qui leur reprochetamment d’'user de leur

pouvoir de monopole pour distordre la concurrence.

Notre modéle a révélé que sous la condition deidterce d'un
duopole parfaitement symétrique du c6té du grollge,dl existe un taux de
Cl correspondant a l'optimum privé, qui est inférieou égal au seuil
critique et qui permet d’améliorer l'efficience duarché. Nous avons
également trouvé que la suppression de la clausaodediscrimination
permet essentiellement d’améliorer I'utilité desideurs, mais elle entraine
une plus grande inefficience dans l'usage desumnstnts de paiement. En
outre, elle ne neutralise les effets de la Cl qusgue chaque banque se
spécialise dans un seul métier, 'émission ou Légitjon. En fait, cette
suppression s’avere véritablement vertueuse lorshaque banque calcule

son propre taux de Cl sur la base des colts sugport

Réglementation: Somme toute, le débat actuel sur les Cl peut sen@sen une

Pour qui sonne seule interrogation : Réglementer ou pas ? Nonobsta caractere

le glas ?

potentiellement anticoncurrentiel que posséde lal,Clsl plupart des
chercheurs reconnaissent que la théorie économigaepas suffisamment
avancee pour se prononcer sur les conséquencesr@glementation sur le
bien-étre général et sur I'efficience du marchépdiement. Or, c’est un
véritable choix cornélien qui se pose a I'Etat. Effet, réglementer
reviendrait pour lui a fixer les prix dun instrumte de paiement
concurrentiel au sien ; I'on pourrait alors s’imteyer sur la neutralité d’'une
réglementation émise par un Etat a la fpige et partie et sur les
conséquences encore difficilement prévisibles die ce2glementation.
D’un autre coté, ne pas réglementer reviendraitvaiola boite de Pandore
a des pratiques anticoncurrentielles que le matobé seul a du mal a
combattre puisque les agents réclament lintereentd’'un deus ex

machina.Quelle que soit la stratégie adoptée, elle compon® certain
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Titanomachie :
Le mat du

Berger

revers de la médaille. Alors pour qui doit sonleeglas ? ®our celui qui

pense que c'est pour lui qu'il sonmeaffirme Donne (1623). En
I'occurrence, c’est pour les petits vendeurs, gans/oir de négociation et
chérement facturés actuellement. Si, sous le pdé$a réglementation,
Visa et MasterCard devaient se transformer en systiipartite dont la
structure est moins transparente et plus diffiéileéglementer, rien ne

garantit dans ce cas que ces vendeurs bénéficaedarifs plus bas.

En somme, la stratégie des Olympiens sur le matekéaiements
rappelle le célébre coup du Berger. lls ont cré situation problématique
en permettant a des entreprises concurrentielles sdEssocier.
Malheureusement, les banques Titanesques n'ondlpgsapporter la juste
réponse, puisqu’elles ont développé des comportenaticoncurrentiels.
Le mat a ensuite été donné par le changement dmefosociale.
Aujourd’hui, alors que leur monopole est bien étaldisa et MasterCard
abandonnent leur statut d’associations a but neratifi pour celui de
sociétés commerciales — précisons que Visa Europsecve son statut
d’association. MasterCard s’est introduite en beursn 2006 et
lintroduction de Visa est également attendue p2008. Les deux ex-
coentreprises s’affranchissent donc ainsi du ctetdis banques. Cette
stratégie oedipienne est le fil d’Ariane qui varlpermettre d’échapper, du
moins en partie, aux poursuites judiciaires pourmportements
anticoncurrentiels qui pesent sur elles telle upéeéde Damoclés. La
guestion de la ClI, revenu non négligeable poub&égjues émettrices reste
pourtant non résolue. Il est probable qu’elle &inpar étre réglementée dans
la plupart des pays ou du moins que son montaat gamsidérablement
diminué. D’apres de nombreux auteurs post-hésiediqupiter finit par
délivrer les Titans du Tartare et les envoie auar@bs-Elysées, sorte de
paradis des enfers. Il ne reste plus qu'a se deenadihistorique pouvoir
des banques sur le marché des paiements par oartaitra la méme douce

fin.
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