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Résumeé

Ce mémoire explore la structure du marché canadien des cartes de paiement a
travers la théorie des plateformes bifaces. |l pose la question suivante : Dans quelle mesure
ce marché présente-t-il des caractéristiques oligopolistiques et quel est Iimpact de cette

structure sur les frais d’interchange ?

L'étude est motivée par le fait que le Canada affiche des frais d’interchange parmi
les plus élevés des pays développés et observe peu d’'impact de la nouvelle compétition en
terme des associations de paiement malgré des efforts réglementaires. La méthodologie
repose sur une approche théorique qui inclut la modélisation des effets distributifs des frais
d’interchange, appuyée par une exploration approfondie de I'écosystéme des paiements au

Canada.

Les résultats indiquent que le marché canadien des cartes de paiement fonctionne
comme un oligopole stable. Les grandes associations appliquent des barémes de frais
similaires et les nouveaux entrants n’ont pas entrainé de baisse notable des colts pour les
commergants. Cette structure favorise une redistribution régressive : les ménages a plus
faibles revenus subventionnent indirectement les utilisateurs de cartes a primes élevées.
Nous avons aussi trouvé que la régulation actuelle, fondée sur 'autorégulation et les codes
de conduite volontaires, ne suffit pas a garantir une concurrence équitable ni une efficacité
économique optimale. Une intervention plus ferme, notamment I'imposition de plafonds sur

les frais d’interchange, pourrait améliorer le bien-étre collectif.
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1. Introduction générale

1.1 Justification de la recherche

La structure et I'évolution des systémes de paiement constituent un aspect
fondamental des économies financieres modernes. En tant qu'infrastructures essentielles
permettant I'échange de valeur entre les particuliers, les entreprises et les gouvernements,
les systémes de paiement influencent les dynamiques de consommation, de production et
d'investissement. Au Canada, le paysage des paiements a connu d'importantes
transformations ces derniéres années, sous l'effet des réformes réglementaires, de
l'innovation technologique et de I'évolution des comportements des consommateurs. Ces
évolutions ont permis d'attirer a nouveau l'attention sur la structure du marché des cartes de
paiement et, plus particulierement, sur les effets des frais d'interchange sur la compétition,
I'efficacité économique et le bien-étre des consommateurs. Ce mémoire vise a examiner dans
quelle mesure la configuration actuelle du systéme canadien de cartes de paiement reflete
une structure de marché oligopolistique et comment cette configuration a un impact sur les
frais d'interchange. L'objectif est d'évaluer si le pouvoir de marché exercé par les acteurs
dominants au sein de cet écosystéme contribue au maintien de colts de transaction élevés
et ce que cela implique en termes de la conception de la réglementation et la performance du

marché.

La raison d'étre de cette recherche repose sur plusieurs observations
interconnectées. Premiérement, malgré une décennie d'engagements politiques et
d'initiatives réglementaires volontaires, le Canada continue de se classer parmi les pays
développés affichant les frais d'interchange moyens les plus élevés. Selon le ministére des
Finances du Canada (2023), les frais d'interchange moyens au Canada restent supérieurs a

ceux de juridictions comme |'Union européenne et I'Australie, ou des plafonds réglementaires



ont été introduits. Ces frais, qui représentent une part substantielle du taux d'escompte
marchand, sont en fin de compte répercutés sur les consommateurs par le bias de prix de
vente plus élevés. Bien que le gouvernement se soit engagé dans plusieurs séries de
réductions négociées avec les réseaux de cartes et les banques émettrices, y compris un
accord important en 2020 pour réduire le taux moyen de 1,5 % a 1,4 %, ces mesures n'ont
pas résolu les préoccupations fondamentales concernant la transparence, I'équité et la

logique économique qui sous-tendent la détermination des frais d'interchange.

Deuxiemement, la structure du marché canadien des cartes de paiement présente
des caractéristiques typiques d'un oligopole. Un nombre restreint d'acteurs, notamment Visa,
Mastercard et Interac, représentent la majorité des transactions par carte de paiement. Les
données sur les parts de marché pour la période de 2016 a 2021 indiquent que Visa a elle
seule détient prés de 40 % du marché, suivie de Mastercard et Interac, qui ensemble
représentent plus de 50 % (Canadian Bankers Association, 2022). L'arrivée de réseaux
alternatifs comme Discover et UnionPay n'a que trés peu modifié cette répartition. En addition,
ces acteurs dominants font preuve d'une compétition tarifaire limitée, les barémes de frais
d'interchange étant souvent similaires, ce qui suggére une coordination tacite ou des
stratégies de prix paralleles. La persistance de cette structure, méme face a l'innovation
technologique et a I'entrée de nouveaux concurrents, souleve des questions sur les conditions

permettant de maintenir des équilibres oligopolistiques dans l'industrie des paiements.

Troisiemement, bien que I'économie des marchés bifaces et de la concurrence entre
plateformes ait fait I'objet de nombreuses recherches, il existe peu d'études empiriques axés
sur le contexte canadien. Les contributions séminales de Rochet et Tirole (2002, 2003, 2006)
ont établi le cadre théorique permettant de comprendre les stratégies tarifaires des
plateformes fournissent des services a deux groupes d'utilisateurs distincts, les détenteurs de
cartes et les commergants. Ces études mettent en avant le role des externalités croisées et
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la nécessité pour les plateformes de maintenir un équilibre de participation entre les deux
cbtés pour maximiser le volume des transactions et les revenus. Des recherches ultérieures,
notamment ceux d'Armstrong (2006), de Wright (2004) et de Guthrie et Wright (2007), ont
approfondi ces fondations en explorant la concurrence entre plateformes, les effets des frais
d'interchange sur le bien-étre social, ainsi que les conséquences des interventions
réglementaires. Toutefois, la plupart de ces études reposent sur des modeéles stylisés ou sur
des données issues des Etats-Unis ou de I'Union européenne. Peu d'entre elles tiennent
compte des spécificités institutionnelles du Canada, telles que son régime réglementaire
hybride, la présence d'un réseau national de débit (Interac) et le caractéere volontaire des

réductions de frais d'interchange.

Cette lacune dans la littérature justifie la présente étude qui cherche a combiner
modélisation et analyse théorique et empirique spécifique au Canada. L'objectif est non
seulement de tester la pertinence de la théorie des marchés bifaces dans le cas canadien
mais aussi d'identifier les divergences éventuelles entre les résultats prévus et observés. Ce
faisant, la recherche contribue a une compréhension plus contextuelle de la concurrence

entre plateformes et de la conception réglementaire dans le secteur des paiements.

Cette recherche est avant tout théorique, mais elle s'appuie sur un examen qualitatif
et institutionnel du systéme de paiement canadien. Le terme « empirique », tel qu'il est utilisé
dans cette mémoire, se réféere a cette analyse descriptive et fondée sur la politique, plutét

qu'a une investigation économétrique ou fondée sur des données.
1.2 Question de recherche et contribution a la littérature
Le deuxiéme objectif de ce mémoire est de formuler une question de recherche claire

et d'en dégager les apports a I'état actuel des connaissances. La question principale est la

suivante : dans quelle mesure la structure actuelle du marché canadien des cartes de



paiement reflete-t-elle un comportement oligopolistique et comment cette structure influence-
t-elle la détermination et la persistance des frais d'interchange ? Cette question s'inscrit dans
les dimensions théoriques et empiriques de I'économie des plateformes. Elle invite a un
examen du degré de conformité des comportements tarifaires des réseaux dominants aux
prédictions des modéles de plateformes maximisant leur profit dans des marchés bifaces et

des écarts éventuels par rapport aux référentiels de la concurrence parfaite.

Bien que cette recherche ne fournisse pas d'analyse économétrique originale, elle
s'appuie sur un examen qualitatif et institutionnel du systéme canadien des cartes de
paiement. Des efforts initiaux ont été faits pour accéder aux données nationales sur
l'utilisation des cartes et l'acceptation par les commercants, notamment par le biais
d'enquétes et de soumissions réglementaires. Toutefois, en raison de la nature exclusive et
commercialement sensible de ces données, l'accés s'est avéré limité ou impossible. Par
conséquent, l'analyse reste essentiellement théorique et descriptive, s'appuyant sur des

sources accessibles au public, des rapports politiques et des articles universitaires.

Les apports de ce mémoire s'inscrivent dans un discours académique plus large qui
continue de débattre de la réglementation optimale des systémes de paiement. Méme si la
littérature s'accorde généralement a reconnaitre que les plateformes bifaces internalisent les
externalités croisées par des structures tarifaires asymétriques, aucun consensus ne se
dégage sur le niveau optimal des frais d'interchange du point de vue social. Rochet et Tirole
(2003) soutiennent que ces frais servent a équilibrer la participation entre les deux cétés du
marché mais reconnaissent aussi que les niveaux choisis par les acteurs privés peuvent
s'écarter de I'optimum social. Evans et Schmalensee (2005) soulignent le risque d'inefficacités
dues au pouvoir de marché, tandis que Wright (2004) met en lumiére les difficultés que
rencontrent les régulateurs pour fixer des tarifs corrigeant les externalités sans créer de

nouvelles distorsions.



Dans le contexte canadien, le débat est encore plus complexe en raison de I'absence
de plafonnement contraignant des frais et du recours a des codes de conduite volontaires.
Certains chercheurs estiment que cette approche favorise la flexibilité et I'innovation, tandis
que d'autres considérent qu'elle permet aux réseaux dominants d'extraire des rentes
economiques (ou des profits anormalement élevés résultant d'une position dominante sur le
marché, plutét que d'une amélioration de l'efficacité ou de l'innovation). Par ailleurs, les
données empiriques sur les effets des nouveaux entrants et des fintechs restent
ambivalentes. Alors que les modéles théoriques prédisent une baisse des frais et une
amelioration de l'efficacité avec une plus grande concurrence, I'expérience canadienne
suggeére que lI'ancrage structurel des acteurs historiques et les colts de changement élevés

peuvent freiner cette dynamique.

Ce mémoire contribue a la littérature en proposant une analyse a la fois théorique et
contextuel du marché canadien des cartes de paiement. Il propose un cadre d'analyse des
interactions entre structure du marché, conception réglementaire et effets de réseau sur la
formation des prix. Il examine également dans quelles conditions une réglementation
volontaire peut (ou non) atteindre les objectifs de politique publique visés. Ce travail cherche
ainsi a combler I'écart entre les modéles abstraits de plateformes bifaces et les réalités
concréetes des systémes de paiement nationaux. En définitive, les résultats visent a enrichir
les débats académiques et les réflexions stratégiques sur les moyens de promouvoir la

concurrence, la transparence et I'efficacité dans l'industrie des paiements.

2. Introduction au paysage du systéme de paiement canadien

Le systéme de paiement canadien est un écosystéme complexe qui joue un réle
crucial en facilitant les transactions financiéres et en stimulant les activités économiques.
Dans cette partie, nous donnerons un apergu complet du systéme de paiement canadien, en

examinant sa structure, le réle des multiples participants, le systéme d'échange et de
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réglement interbancaire, le systéeme de réglement des opérations sur titres et les moyens de
paiement utilisés par les institutions non bancaires. Il est essentiel de comprendre le
fonctionnement de ce systéme pour pouvoir appréhender les développements ultérieurs

évoqués dans le présent document.

Au ceoeur du systéme de paiement canadien se trouve un ensemble diversifié de
participants, chacun ayant un réle spécifique a jouer pour assurer la fluidité des transactions.
Les institutions financiéres, les prestataires de services de paiement, les processeurs de
paiement, les organismes de réglementation et les autres parties prenantes contribuent
collectivement a l'efficacité et a la stabilité de I'écosysteme des paiements, la Banque du
Canada jouant un rdle central dans la réglementation et la surveillance du systeme. En tant
que banque centrale du Canada, la Banque du Canada est chargée de formuler la politique
monétaire, de maintenir la stabilité du systéme financier et de jouer un rdle de premier plan
dans le développement et le fonctionnement des systémes de paiement. Les régles et
directives réglementaires de la Banque du Canada ont un impact significatif sur I'ensemble
du systéme de paiement, dont elles garantissent la sécurité, la solidité et I'efficacité. Pour
comprendre la dynamique du systéme de paiement canadien, il est essentiel d'étudier les
fonctions et les interactions de ces participants, en liaison avec le cadre réglementaire établi

par la Banque du Canada.

Le systéme d'échange et de réglement interbancaire est une infrastructure
essentielle qui permet le transfert de fonds entre les institutions financiéres. Ce systéme
garantit I'efficacité et la sécurité des mouvements de fonds entre les différents canaux de
paiement, tels que le Systéme automatisé de compensation et de réglement (SACR) et le
Systéme de transfert de paiements de grande valeur (Lynx). L'examen du systéme d'échange
et de reglement interbancaire permet de mieux comprendre les mécanismes régissant les

transactions interbancaires et les mesures prises pour atténuer les risques.



Outre les transactions interbancaires, le systéme de paiement canadien comprend
un solide systéme de réglement des opérations sur titres. Ce systéme facilite le réglement
rapide et sdr des transactions sur titres, en assurant le transfert de propriété et en minimisant
les risques de contrepartie. L'analyse du fonctionnement et des cadres réglementaires du
systéme de réglement des opérations sur titres fournira des indications précieuses sur son

réle dans le maintien de la stabilité et de l'intégrité des marchés financiers canadiens.

En outre, les institutions non bancaires sont devenues d'importants contributeurs a
I'écosystéme de paiement canadien. Ces institutions, y compris les sociétés fintech et les
fournisseurs de paiements mobiles, utilisent divers moyens de paiement pour faciliter les
transactions en dehors de la sphére bancaire traditionnelle. Les portefeuilles électroniques,
les applications mobiles et les cartes prépayées font partie des moyens de paiement utilisés
par les institutions non bancaires. L'étude des moyens de paiement utilisés par ces entités
permettra de mieux comprendre I'évolution du paysage des méthodes de paiement et les

défis qu'elles posent aux institutions financiéres établies.

Il est primordial de comprendre le fonctionnement du systéme de paiement canadien.
Elle fournit une base pour comprendre les développements ultérieurs discutés dans le
document, en particulier I'examen de I'cligopole au sein du systéme. En se familiarisant avec
les réles et les interactions des multiples participants, le systéme d'échange et de réglement
interbancaire, le systéme de réglement des titres et les moyens de paiement utilisés par les
institutions non bancaires, les lecteurs seront en mesure d'analyser la question de I'oligopole

et ses implications au sein de cet écosystéme complexe.



2.1 Le cadre institutionnel et réles des participants

2.1.1 Le cadre institutionnel

Le systéme de paiement canadien fonctionne dans un cadre réglementaire complet
qui guide son fonctionnement et garantit son intégrité. Ces réglements et codes sont congus
pour régir divers aspects de I'écosystéme des paiements, de la surveillance des systémes de
compensation et de réglement des paiements a la protection des consommateurs et a la
concurrence sur le marché. Dans cette section, nous examinerons les réglements et codes
essentiels qui servent de lignes directrices au systéme de paiement canadien. Il s'agit
notamment de la Loi canadienne sur les paiements, de la Loi sur la compensation et le
réglement des paiements, de la Loi sur la Banque du Canada, des lois régissant les échanges,
des lois fédérales et provinciales sur les institutions financiéres, du Code de pratique pour les
services de cartes de débit (le Code) et de la Loi sur les réseaux de cartes de paiement. Il est
essentiel de comprendre la mise en ceuvre, la portée et I'importance de ces réglementations
pour appréhender le cadre juridique et opérationnel qui sous-tend le systéme de paiement

canadien.

La loi canadienne sur les paiements :

La Loi canadienne sur les paiements établit le fondement juridique de la
réglementation et de la surveillance des systémes de paiement au Canada. Elle définit la
structure de gouvernance et les pouvoirs de Paiements Canada, I'opérateur désigné chargé
d'exploiter et de superviser les systémes nationaux de compensation et de réglement des

paiements.

La loi sur la compensation et le reglement des paiements :



La Loi sur la compensation et le réglement des paiements (LCRP) régit la
compensation et le réglement des obligations de paiement au Canada. Elle s'applique aux
systémes de compensation et de réglement désignés, y compris ceux exploités par
Paiements Canada. La LCP garantit la sécurité et l'efficacité des systéemes de compensation
et de reglement des paiements en fixant des exigences en matiére de gestion des risques,

de fiabilité opérationnelle et d'acceés.

La loi sur la Banque du Canada :

La Loi sur la Banque du Canada établit le cadre juridique du fonctionnement et du
mandat de la Banque du Canada, la banque centrale du pays. La Banque du Canada joue un
réle important dans la surveillance et la réglementation du systéme de paiement canadien.
Elle formule la politique monétaire, maintient la stabilité du systéme financier et joue un réle

de premier plan dans le développement et le fonctionnement des systémes de paiement.

Lois régissant le change :

Diverses lois fédérales et provinciales régissent les activités de change au Canada.
Il s'agit notamment de la loi fédérale sur le contréle des changes et de la |égislation provinciale
sur les valeurs mobilieres, qui établissent des régles et des réglementations pour les

opérations de change, les échanges de devises et les activités connexes.

Lois fédérales et provinciales sur les institutions financiéeres :

Les gouvernements fédéral et provinciaux ont adopté des lois régissant les
institutions financiéres, y compris les banques, les coopératives de crédit et d'autres entités
réglementées. Ces lois, telles que la loi fédérale sur les banques et les lois provinciales sur
les coopératives de crédit, définissent le cadre réglementaire des opérations des institutions

financiéres, y compris leur participation au systéme de paiement.



Le Code de pratique pour les services de cartes de débit (le Code) :

Le Code de pratique des services de cartes de débit est un code volontaire élaboré
par I'Association des banquiers canadiens (ABC) et s'applique aux institutions financiéres
participantes. Il établit des lignes directrices pour les services de cartes de débit, y compris le
traitement des transactions, la responsabilité en cas de transactions non autorisées et les

procédures de résolution des litiges, en mettant I'accent sur la protection des consommateurs.

Payment Card Networks Act (loi sur les réseaux de cartes de paiement) :

La loi sur les réseaux de cartes de paiement est une loi fédérale qui régit les réseaux
de cartes de paiement opérant au Canada, tels que Visa et Mastercard. La loi établit des
régles et des exigences pour les opérateurs de réseaux de cartes de paiement, y compris des

restrictions sur les pratiques anticoncurrentielles et des obligations de divulgation.
2.1.2 Les participants :

Plusieurs participants s’intéragissent au sein du systéme de paiement tous les jours pour faire
circuler des transactions que ce soit a petite ou grande valeur. Ces participants peuvent étre
catégorisés en 3 grandes types : les autorités, les institutions intermédiaires qui fournissent

des services financiers (institutions intermédiaires) et les utilisateurs finaux.
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Figure 1: Liste et structure des intermédiations financieres non bancaire (IFNB) (Source : Banque du Canada)

La Banque du Canada

La banque centrale du Canada supervise les deux plus grands systemes de

paiement du pays : Systéme de transfert de paiements de grande valeur (STPGV) ce qui a

été remplacé par Lynx en 2021 et SACR. La Banque du Canada joue en méme temps

plusieurs rbles au sein du systeme de paiement canadien. Elle fournit des comptes de

réglement a chacun des membres de |'Association canadienne des paiements (ACP) qui

participent directement au SACR et au STPGV. Ces comptes de réglement facilitent

I'exécution des reéglements entre les participants. En plus, la Banque offre des découverts

garantis a ces participants, ce qui leur permet de financer leurs obligations de fin de journée

au sein de ces systéemes le cas échéant.
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En outre, la Banque du Canada accepte des garanties et fournit divers services de
garantie pour soutenir les opérations intra journalieres et les avances dans le cadre du
STPGV. En tant qu'agent de réglement du Service canadien de compensation des produits
dérivés (SCDV), la Banque effectue et recoit des paiements au nom du SCDV par I'entremise
du STPGV. Elle fait également office de banquier pour la CLS Bank, a laquelle elle fournit un

compte de réglement et pour laquelle elle effectue des paiements dans le STPGV.

Enfin, il convient de noter que la Banque du Canada ne se contente pas de faciliter
le systéeme de paiement, mais qu'elle y participe activement. En tant que membre de I'ACP,
la Banque participe directement au STPGV et au SACR. En outre, elle participe au Service

de compensation des produits dérivés (SCP).
Paiements Canada

Paiements Canada joue un réle essentiel dans le maintien de la stabilité et de la
croissance du systéme financier et de I'économie du Canada. Pour ce faire, il assume la
propriété et I'exploitation de l'infrastructure de compensation et de réglement des paiements
du pays, qui englobe des systémes interconnectés, des réglementations, des régles et des

normes.
Leur mandat, impliqué a travers la Loi canadienne sur les paiements sont les suivants:

o Etablir et mettre en ceuvre des systémes nationaux de compensation et de réglement,
ainsi que d’autres arrangements pour effectuer ou échanger des paiements;

e Favoriser l'interaction de ces systémes et ententes avec d’autres en ce qui a trait a
I'échange, a la compensation et au réglement de paiements.

o Favoriser le développement de nouvelles technologies et méthodes de paiement.

(Paiements Canada, 2023)
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En 2015, Paiements Canada a annoncé un plan de travail multi-annuel en
collaboration avec la Banque du Canada pour moderniser les systémes de paiement du
Canada. Ce parcours de modernisation a commencé en 2016 en quéte du remplacement des
deux systémes de paiements existants STPGV et SACR par une combinaison de trois

nouveaux systémes Lynx, SACR et le systéme de paiements en temps réel (PTR).

Les nouvelles mises a jour publié par Paiements Canada fin 2022 ont confirmé
'avancement de ce projet. Depuis son introduction en 2021, Lynx affiche un taux de
disponibilité de 99,91 % et, a ce jour, il a compensé et réglé avec succes plus de sept millions
de transactions, représentant une valeur totale de 70,7 billions de dollars. SACR a été intégré
avec son nouveau et premier adhérent depuis son lancement en 1984. Un test de tous les
composants du systéme en tant qu’un seul systéme de paiements pour le systéeme de

paiement en temps réel (SPTR) a aussi réussi pour la premiére fois.

2.2 Systeme interbancaire d'échange et de réeglement

Le systéme interbancaire de compensation et de réglement se situe au sommet de
la hiérarchie des systémes de paiement au Canada. Actuellement, deux systémes distincts
sont utilisés en fonction de la nature et de l'importance des transactions. Le systéme Lynx est
généralement utilisé pour les transactions de grande valeur et de faible fréquence. A l'inverse,
le systéme de compensation et de réglement automatisé (ACSS) traite les transactions
interbancaires de gros volume et de faible valeur individuelle. Une autre distinction essentielle
entre les deux systémes est que Lynx fonctionne comme un systéme de crédit poussé, tandis
que le SACR fonctionne comme un systéme d'entrée de débit. Quel que soit le systéme utilisé,
toutes les transactions impliquent la participation de banques enregistrées a travers le
Canada et comportent un circuit qui implique la participation de la Banque du Canada, qui

sert souvent de destination finale pour ces transactions.
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2.2.1 Lynx (auparavant Systéme de transfert de paiements de grande valeur STPGV)

Histoire de STPGV

En 1999, l'introduction du STPGV a marqué une étape importante dans le paysage
des paiements au Canada. Ce systéme a révolutionné le traitement des virements
électroniques importants en permettant aux banques et a leurs clients d'effectuer des
transferts électroniques. Le STPGV s'est distingué comme un modéle pionnier a I'échelle
mondiale, en combinant les avantages de deux principaux modéles de systémes de

paiement.

Le STPGV a adopté une approche hybride, incorporant la finalité de paiement en
temps réel caractéristique d'un systéme du réglement brut en temps réel (RTGS).
Simultanément, il offre I'avantage de colts de garantie plus faibles associés a un systéme de
compensation. Cette combinaison unique a permis aux participants de bénéficier des
avantages du reglement en temps réel tout en réduisant les colts globaux liés aux exigences

en matiére de garanties.

Le lancement du STPGV a entrainé plusieurs résultats notables pour I'écosystéme
canadien des paiements. L'assurance de la finalité des paiements en temps réel et
I'élimination du risque résiduel ont renforcé la sécurité et la stabilité du systéme financier
canadien. Le STPGV est devenu un pilier de I'amélioration de la sécurité et de la solidité, en

réduisant considérablement les risques potentiels associés aux transactions non réglées.

En outre, le STPGV a joué un rdle crucial dans la résilience du paysage financier
canadien en période de turbulences économiques. Il a fait ses preuves en traversant des
événements difficiles tels que les attentats du 11 septembre, la panne d'électricité du nord-

est en 2003, la crise financiére mondiale de 2008 et la pandémie de COVID-19 en cours. Le

15



fonctionnement fiable du systéme et ses capacités de réglement efficaces ont fourni une base
solide pour les transactions financieres, méme en cas de perturbations et d'incertitudes

extrémes.

La mise en place du STPGV en 1999 a non seulement marqué une étape importante
pour le systéme de paiement canadien, mais elle est aussi devenue un élément essentiel de
la stabilité et de la solidité de l'infrastructure financiére du pays. Sa capacité a assurer un
réglement en temps réel tout en réduisant les risques et les colts de garantie s'est avérée
déterminante pour la sauvegarde du systéme financier canadien en période d'adversité

économique.

LVTS
STPGV

Payor
corporation
Entreprise

débitrice

Y

Payor’s
financial
institution
Institution
financiére de

Payee’s
financial
institution
Institution
financiére du

v

Payee
corporation
Entreprise
bénéficiaire

I’entreprise

débitrice bénéficiaire

Figure 2: Mécanisme de STPGV (Source : Banque du Canada)

Avant que les fonds puissent étre transférés a travers le réseau du STPGV et
enregistrés comme un gain pour le bénéficiaire, plusieurs calculs et tests de contrOle des
risques sont effectués par I'ordinateur central qui soutient le STPGV. Ces tests comprennent
le calcul continu des positions nettes multilatérales, qui consiste a déterminer la valeur des
paiements regus moins les paiements envoyés a l'aide de divers concepts expliqués plus loin
dans la section sur la structure de contréle des risques.
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Si la position nette du participant expéditeur est proche de zéro ou méme négative

et si la transaction spécifique fait en sorte que la position négative du participant dépasse un

montant "plafond" critique, ce paiement sera rejeté ou placé dans une file d'attente. Toutefois,

si le transfert est réussi et améliore la position du participant destinataire, le compte du

bénéficiaire peut étre instantanément crédité sans aucun risque. Cette capacité de créditer le

compte du bénéficiaire sans crainte d'encourir des pertes est directement attribuable a la

certitude du réglement dans le systéme. En d'autres termes, une fois que les transferts du

STPGV sont effectués, ils sont irréversibles, ce qui garantit la finalité du paiement tant pour

les institutions participantes que pour leurs clients.

La structure de contréle des risques du STPGV repose sur quatre éléments clés :

L'ordinateur central qui soutient le systéme calcule la position de chaque participant
(en compensant les sorties par les entrées), paiement par paiement, en temps réel.
Les positions débitrices nettes des participants sont soumises a des limites ou a des
plafonds prédéfinis afin de gérer le risque.

Les participants mettent collectivement en gage des titres appropriés auprés de la
banque centrale, garantissant ainsi une garantie suffisante pour couvrir la plus grande
position débitrice nette autorisée. Cela permet de garantir le réglement pour tous les
participants, méme si I'un d'entre eux venait a8 manquer a ses obligations.

Dans le scénario hautement improbable ou I'exposition combinée des institutions
défaillantes au sein du STPGV dépasserait les garanties données, la Banque du
Canada s'est engagée a fournir une garantie de réglement. Cette garantie
s'appliquerait en cas de défaillance inattendue de plusieurs participants le méme jour

pendant les heures de fonctionnement du STPGV.
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Une caractéristique importante de la structure de contrdle des risques est la possibilité offerte
au participant émetteur de choisir entre deux types de paiements : la tranche 1 et la tranche

2 : Chaque type de paiement est assorti de limites de contrdle des risques qui lui sont propres.

Tranche 1 : Avec les paiements de la tranche 1, un participant peut avoir une position
deébitrice nette tant qu'elle ne dépasse pas le montant de la garantie spécifiquement mis en
gage pour les activités de la tranche 1. En cas de défaillance d'un participant au cours de la
journée, la garantie mise en gage sera utilisée pour couvrir toute position nette négative dans

cette catégorie.

Tranche 2 : Les paiements de la tranche 2 devraient représenter la majorité des
transactions dans le STPGV, principalement en raison des exigences réduites en matiére de
garantie par rapport aux opérations de la tranche un. Chaque matin, les participants évaluent
la solvabilité des autres participants et établissent des lignes de crédit nettes bilatérales. Cette
ligne représente le risque net maximal qu'un participant est prét a accepter a I'égard de
chaque institution ce jour-la. En outre, chaque participant, en tant qu'émetteur, dispose d'un
plafond de débit net multilatéral calculé en additionnant toutes les lignes de crédit bilatéral qui
lui ont été accordées et en multipliant le total par un pourcentage constant (initialement fixé a

30 %).

2.2.2 Lynx et son état actuel

Ce systéme a remplacé I'ancien STPGV a partir d’octobre 2021 en tant qu’une partie
du processus de modernisation d’écosysteme de paiements au Canada. Méme si Lynx joue
un rble similaire avec STPGYV, il y avait tout de méme des nouveaux adhérents qui ont été
ajouté pour renforcer la capacité et la crédibilité du réseau des paiements pour des

transactions de montant important.
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L'exploitation de Lynx implique 5 principaux acteurs y compris Paiements Canada,
Swift, les participants a Lynx, la Banque du Canada et le ministre des Finances. Les
participants a Lynx sont les banques commerciales qui ont été approuvés pour effectuer les
paiements Lynx en leur propre nom. lls sont toutes les grandes banques a charte
canadiennes, certaines succursales de banques étrangéres et d’autres institutions
financiéres. Tout d’autres institutions ou clients qui souhaitent participer a Lynx doivent passer
par I'entremise des participants directs. En résumé, les participants a Lynx envoient les
paiements dans le systéeme Lynx en leur propre nom et le nom de leurs clients (partenaire

non participant).

Figure 1: The life cycle of a Lynx payment—client transfer

1 2 3 5 [
—_— " SWIFT v
Initiation and Sending L Racelving
axchange =D participant Tf:niz?:‘ng participant Eayea
Indiract Indirect
payor Fl payeea Fl
Clearing and n YN B

settlement

Figure 3: Le cycle de vie d'un paiment Lynx (Source : Banque du Canada)

Une transaction soumise a Lynx sera effectuée si 'émetteur posséde a ce moment

un solde positif dans son compte et si aucune limitation ou contraint est appliqué.

Alors que l'ancien STPGV fonctionnait comme un systéme hybride combinant le
RTGS et le reglement net différé (DNS), Lynx, quant a lui, fonctionne uniguement comme un
systéme RTGS. Le passage a Lynx a été motivé par la reconnaissance du fait que les
systemes DNS pouvaient potentiellement entrainer des risques de crédit et de réglement
importants au cours de la période entre les transactions et le reglement. Dans la recherche

d'un systéme de gestion des risques plus robuste, il a été reconnu qu'un systéme RBTR
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élimine I'exposition au risque de crédit parmi les participants, éliminant ainsi le besoin de la
garantie résiduelle de la Banque du Canada. Par conséquent, le principal risque auquel les

participants sont confrontés au sein de Lynx se limite au risque de liquidité intra-journalier.

Un participant au systéme Lynx a accés a trois sources de liquidité intra-journaliére.
Premierement, il peut obtenir des préts intra-journaliers en offrant des garanties éligibles a la
Banque du Canada. Deuxiémement, il peut détenir des dépéts a vue aupres de la Banque du
Canada. Enfin, les participants peuvent recevoir des paiements d'autres participants au
systéme Lynx, dont la Banque du Canada, sans qu'aucune condition ou limite ne leur soit

imposée.

Lynx donne aux participants le choix d’utiliser un de ses quatre mécanismes de

réglement suivants :

e Le mécanisme en temps réel (MRT) : Les participants utilisent le MRT pour surveiller
leur limite de crédit, gérer les préts intrajournaliers et les liquidités excédentaires et
régler les paiements associés aux préts interbancaires en temps réel.

e Mécanisme d'économie de liquidité (LSM) : Le mécanisme d'économie de liquidité est
congu pour améliorer l'efficacité de la liquidité grace a des stratégies telles que le
recyclage des liquidités et la compensation des paiements. Si un participant ne
dispose pas de liquidités suffisantes pour régler immédiatement un paiement, celui-ci
est mis en attente jusqu'a ce que des liquidités suffisantes soient disponibles. Cela
peut se produire par des paiements entrants (recyclage des liquidités) ou par le
transfert de fonds supplémentaires dans le LSM. Les LSM utilisent une séquence de
réglement qui dépasse l'ordre strict du premier entré, premier sorti (FIFO) des
paiements en file d'attente, ce qui favorise le recyclage des liquidités. En outre, les

LSM utilisent un algorithme de compensation des paiements appelé "Gridlock Buster"
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qui identifie périodiquement les paiements en file d'attente qui peuvent étre
compensés simultanément.

e Mécanisme de paiement urgent (UPM) : L'UPM facilite le réglement immédiat des
paiements. Bien qu'il dispose d'une file d'attente, son objectif principal est d'éviter que
les paiements ne soient écartés en raison de décalages temporels entre
I'enregistrement du paiement et le transfert de la liquidité intrajournaliére.
Contrairement au LSM, I'UPM n'utilise pas d'algorithme de compensation des
paiements.

e Mécanisme de garantie réservée (MCR) : le MCR permet la ségrégation de la liquidité
intrajournaliére recue sur la base d'une garantie spécifiquement réservée et mise en
gage auprés de la Banque du Canada. Les participants peuvent utiliser exclusivement
ces liquidités réservées pour effectuer des paiements particuliers a la Banque du

Canada.

2.2.3 Systéeme automatisé de compensation et de réglement (SACR)

Alors que STPGYV et Lynx ne posséde aucune limitation concernant le montant des
transactions, ces deux systémes sont majoritairement utilisés pour les transactions de grande
valeur et faible fréquence. De l'autres cotés, la réalité des besoins de transaction de jour-a-
jour au Canada concerne, en grande partie, des transactions de petite valeur a une fréquence
importante. Celles-ci peuvent inclure les transactions de type carte de débit et crédit, les

transactions a ATM et d’autres médias en papier tel que les chéques.

Le systéme qui procéde ces transactions s’appelle le Systéme de paiement de
détails par lot. Ce systéme est composé de deux sous-systéeme y inclut le SACR et

I'Application d’échange en bloc d’effets US (EBUS).
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Le SACR est un systeme d’information utilisé par les institutions financiéres

canadiennes pour régler des paiements de détails (retail payment).

Le SACR utilise une structure hiérarchique pour le réglement, dans laquelle les
institutions financiéres éligibles participent en tant que "sous-adhérents" ou "adhérents". Les
sous-adhérents ont accés au systéme par l'intermédiaire d'un adhérent, qui tient un compte
de réglement a la Banque du Canada. Le processus de réglement s'effectue par
l'intermédiaire de ces comptes a la fin du cycle de traitement du SACR. Parmi les douze

adhérents, on trouve les principales banques de dépét nationales opérant au Canada.

La procédure de traitement d’'une transaction au sein du SACR comporte de deux

étapes : compensation et reglement.

e Compensation : l'opération de déterminer le compte due de chaque institution
financiére partenaire a la fin de chaque jour ouvert. Toutes échanges pour régler le
montant due entre les institutions financiéres ont lieu a la fin de la journée.

e Reéglement : chaque institution transfére son montant due a son compte de réglement
ala Banque du Canada a travers STPGV ou Lynx. Pour les institutions dont la Banque

du Canada lui doit un montant, ils ont le choix de laisser leur compte de réglement

positif ou de recevoir le montant aussi a travers STPGV ou Lynx.

CPA Settlement =

Figure 4: Interaction CPA entre des parties au sein de LVTS (Source : Banque du Canada)
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Application d’échange en bloc d’effets US (EBUS)

Cette application est un équivalent du SACR qui traite toutes les transactions de

détails par lot en dollars américain.

2.2.4 La future de SACR et EBUS

En mai 2016, la Banque du Canada a désigné le SACR comme systéme de paiement
importante (SPI). Pourtant, I'état actuel du SACR ne respecte pas un grand nombre de
normes applicables au SPI, aussi développé par la Banque. Parmi eux se trouvent le
réglement le méme jour, 'accés ouvert fondé sur les risques et la gestion du risque de crédit.
Actuellement, les adhérents échangent des messages bilatéralement en dehors du SACR
pendant la journée et font des saisies totales manuelles par lots dans leurs terminaux
d'arriere-guichet du SACR, aprés quoi le SACR calcule les positions nettes multilatérales ou
bilatérales qui doivent étre réglées le jour suivant. Le SACR fonctionne actuellement selon
une structure a plusieurs niveaux, les adhérents fournissant des services aux sous-adhérents.
Ces derniers subissent généralement un délai supplémentaire d'un ou deux jours pour le
traitement des transactions par le SACR. Ce délai supplémentaire peut créer des risques et
des colts potentiellement pour les sous-adhérents et les place dans une position

concurrentielle désavantageuse par rapport aux adhérents.

Le projet de modernisation du systéme de paiement au Canada lancé et réglé par
Paiements Canada a annoncé en 2016 le plan d'éliminer le SACR et I'OBUS pour les
remplacer par ROR. En ce moment, ce projet est toujours en cours et SACR et 'OBUS sont
toujours de l'actualité. Tout de méme, il est jugé important de comprendre |'état visé de ce

systéme de paiements en détails par lot une fois que la modernisation atteint sa fin.
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Le nouveau systéme qui remplacera SACR et EBUS s’appelle le Moteur

d’optimisation du réglement ou MOR. MOR calculera les positions nettes multilatérales pour

faciliter le réglement. Il respectera les normes de risque applicables aux grands systémes de

paiement et continuera a fonctionner comme un systéme de réglement net différé. Les fonds

de garantie maintenus seront suffisants pour couvrir I'exposition au risque de crédit résultant

de la défaillance du participant le plus important, avec un niveau de confiance de 97 %. En

cas de défaillance, la garantie du défaillant sera utilisée comme principal moyen d'atténuer

les pertes. En cas d'insuffisance, la garantie des survivants sera invoquée pour vérifier leur

statut de défaillance et déterminer les contributions supplémentaires nécessaires au

réglement.

La premiére phase du moteur d’optimisation du réglement (MOR) consistera en la continuité « exacte » des fonctions
Phasel existantes du Systéme automatisé de compensation et de réglement (SACR), y compris l'utilisation continue du

Etat provisoirede la Réseau de services de I'ACP pour I'échange bilatéral.
réglementatbon avecla nouvelle MOR : présentation de nouvelles capacités pour Paiements Canada dans le but d'améliorer les processus de gestion
technologie: des risques visant a atteindre les objectifs réglementaires précisés de la Banque ainsi que des fonctionnalités

Comblerplusieurs lacunes des améliorées pour les participants afin que l'efficacité soit accrue. Comblement de lacunes (sous-ensemble)
plusieu uhe concernant les normes du SPI de la Banque au moyen de régles et de rapports des adhérents dans le cadre du MOR

normes d_U systéme de paiement pris en charge par la nouvelle technologie, s'il y a lieu.
important (SPI)

Si les sous-adhérents en font la demande : accord avec les adhérents visant & accueillir environ cing nouveaux
adhérents aux fins de I'échange bilatéral.

Etat final deplgarséz:lementatlon Mise en ceuvre d'un modeéle hybridequi fournira un échange centralisé pour les nouveaux adhérents, maintiendra
: I'échange bilatéral actuel pour les adhérents existants (gestion du risque au moyen de régles et de rapports) et
Respectde toutes les normes du assurera |'interopérabilité entre les deux modéles, Toutes les normes du SPI de la Banque seront respectées et un
SPI nouveau modéle d'accés sera présenté.

Phaselll- A Iong terme: état Tous les participants sont passés au modéle d'échange centralisé. La migration sera dictée par le marché, car les
final de I'efficacité selon les participants a I'échange bilatéral évalueront individuellement s'ils souhaitent passer au modéle d'échange centralisé,
attentes du marché et ce, en tenant compte de certains facteurs, comme |'amélioration de l'efficacité, ou de leurs plans internes de

modernisation

Figure 5 : Les phases de mise en oeuvre du MOR (source: Paiements Canada)

2.3 Systéme de reglement des opérations sur titres

Au Canada, le principal marché boursier est la TSX, qui gére également les
questions et les opérations de sécurité de haut niveau dans le pays. Elle a la particularité

d'étre la dixieme bourse mondiale et la troisitme d'Amérique du Nord en termes de
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capitalisation boursiére. En avril 2023, la capitalisation boursiére de la Bourse de Toronto
atteindra le chiffre impressionnant de 4 000 milliards de dollars américains. En outre, la
Bourse de Toronto exploite une filiale, la Bourse de croissance TSX, ou sont cotées les petites
entreprises et les sociétés émergentes. Cette filiale contribue a hauteur d'environ 1 % a la

capitalisation boursiére globale de la TSX.

Il est important de noter que la négociation des produits dérivés canadiens est gérée
par la Bourse de Montréal. Le secteur des valeurs mobilieres au Canada est supervisé par
les commissions provinciales des valeurs mobilieres, certains aspects étant délégués a des
organismes d'autorégulation. Toutefois, dans le cadre de cette étude, nous nous
concentrerons principalement sur le systétme de compensation et de réglement post-
négociation, qui fait I'objet d'une réglementation et d'une supervision rigoureuses de la part

de la Banque du Canada.

2.3.1 Services de dépét et de compensation CDS Inc. (CDS)

La société Services de dépbt et de compensation CDS inc. (CDS) est une filiale de
La Caisse canadienne de dépbt de valeurs limitée, qui appartient au Groupe TMX. La CDS
exploite le CDSX, un systéme de compensation et de reglement lancé en 2003, qui facilite la
compensation et le réglement des transactions admissibles portant sur des titres de
participation, des titres de créance et des instruments du marché monétaire négociés en
bourse ou hors cote. Le service de dépbt de la CDS permet le dépbét et le retrait de titres
admissibles au dépét, la gestion des positions du grand livre et |'utilisation de ces positions a

diverses fins commerciales.

La CDS et ses adhérents sont soumis a des réglementations et a des législations a
différents niveaux juridictionnels. Au niveau fédéral, le CDSX est désigné en vertu de la Loi

sur la compensation et le reglement des paiements (LCRP), ce qui donne lieu a une
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surveillance par la Banque du Canada. Au niveau provincial, la CDS est réglementée par
I'Autorité des marchés financiers (AMF) au Québec, la British Columbia Securities
Commission (BCSC) et la Commission des valeurs mobilieres de I'Ontario (CVMO). La
Banque du Canada coordonne sa surveillance de la CDS avec ces organismes de
réglementation au moyen d'un protocole d'entente. De plus, la CDS s'acquitte de ses
obligations en matiére de rapports auprés des Autorités canadiennes en valeurs mobilieres
(ACVM), un organisme regroupant les organismes de réglementation des valeurs mobiliéres
de diverses provinces et de divers territoires. De plus, la CDS collabore avec les organismes
de réglementation des institutions financiéres fédéraux et provinciaux responsables de la

surveillance des adhérents de la CDS.

Dans le systéme CDSX, les transactions sont amorcées par une partie et confirmées
par l'autre. Ces transactions peuvent étre saisies au CDSX par transmission de fichiers ou
par acces direct. Une fois la vérification du contrdle des risques réussie, la transaction est
réglée sur la base d'une livraison contre paiement au moyen d'écritures dans les comptes
CDSX respectifs des contreparties. Le CDSX consolide les obligations de paiement entre la
CDS et les adhérents, qui sont ensuite réglées a la fin de la journée par I'entremise de
banques désignées. Les paiements sont acheminés par Lynx au compte de réglement de la
CDS tenu a la Banque du Canada. Des procédures spéciales sont en place pour utiliser les
titres détenus au CDSX comme garantie pour les obligations de paiement intrajournalier dans
Lynx. La CDS conserve un droit prioritaire sur ces titres jusqu'a ce que le paiement Lynx soit
effectué. Les paiements Lynx sont définitifs et irréversibles, ce qui permet le réglement final
de la CDS une fois que toutes les obligations de paiement ont été regues. Aprés le réglement,
les titres qui étaient détenus dans des comptes a accés restreint peuvent étre utilisés sans

aucune restriction.
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2.4 Moyens utilisés par les non-banques

Dans la majeure partie de la premiére partie de cette étude, nous avons passé en
revue ce que I'on peut appeler les principaux systémes de paiement utilisés par les institutions
et les gouvernements. Pour le reste du premier chapitre, nous examinerons les moyens de

paiement utilisés par les non-banques.

241 Les espeéces

Toutes les espéces sur le territoire canadien sont exclusivement émises par la
banque centrale du pays, la Banque du Canada. Grace au systéme de distribution des billets
de banque, les espéces sont ensuite remises aux institutions financiéres qui utilisent ces
billets pour leurs succursales, a d'autres institutions financiéres et, en fin de compte, au public.
Les pieces de monnaie, en revanche, ne sont pas distribuées par la Banque, mais par la
Monnaie royale canadienne. En 2017, les espéces restent le mode de paiement préféré des
Canadiens pour les achats de faible valeur, en raison de leur facilité d'utilisation, de leur faible

colt, de leur sécurité et de leur acceptation universelle. Dans le rapport d'enquéte sur les
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Figure 6: Le processus d'un paiement en espéces (source: Banque du Canada)
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modes de paiement de 2017, la Banque a constaté que I'utilisation de I'argent liquide par les
Canadiens diminuait, passant de 44 % en 20013 a 33 % du volume d'argent liquide.
Parallelement a cette tendance a la baisse, le pays a été témoin d'une croissance constante
des autres moyens de paiement utilisés par les non-banques ou les particuliers dans le cas

présent. Ces moyens seront examinés plus loin dans cette étude.
2.4.2 Paiements autres qu'en espéces

2.4.2.1 Sur papier

Bien que la majorité des paiements autres qu'en espéces sur support papier au
Canada soient effectués sous forme de chéques, il est important de noter qu'il existe
également d'autres moyens tels que les chéques de voyage, les mandats, les traites
bancaires, les envois de fonds sur support papier et les débits préautorisés sur support papier.
L'ACP (ou Paiement Canada) est l'autorité qui définit et applique les régles et les normes

relatives a I'utilisation des modes de paiement papier autres que les espéces.

2.4.2.2 Chéques

Malgré la baisse de popularité des chéques au cours des derniéres années, ils

restent un mode de paiement populaire pour les entreprises canadiennes.

Méme si le payeur initie le paiement en présentant un chéque au bénéficiaire, c'est
l'institution de dépét du bénéficiaire qui initie le transfert effectif des fonds en présentant le
chéque a l'institution de dépét du payeur pour le réglement de l'obligation de paiement. En
effet, jusqu'a ce que le chéque lui soit présenté pour paiement, I'établissement de dépét du
payeur n'est, dans la plupart des cas, pas au courant de cette obligation de paiement et, avant
de pouvoir effectuer la transaction, I'établissement du payeur doit s'assurer que le compte du

payeur dispose de fonds suffisants, ou qu'il a accés a des fonds empruntés, pour faire face a
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I'obligation. Les chéques sont donc des transferts "tirés par le débit" : l'institution de dép6t du
bénéficiaire tire la valeur du transfert a travers le systéme, créant un débit sur le compte du
payeur et de ses intermédiaires pour correspondre au crédit qu'il fournit au compte du

bénéficiaire.

L'une des principales raisons pour lesquelles le chéque a perdu des parts de marché
en volume est qu'il est sujet a des présentations frauduleuses. Cette activité criminelle peut
exercer une influence négative sur la solvabilité d'une personne et le chéque ne bénéficie
donc pas de l'un des facteurs essentiels pour étre considéré comme la méthode de paiement

préférée du public : la sécurité.
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Figure 7: La processus de paiement fait en cheque (source : Banque de Canada)
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2.4.2.3 Transferts électroniques

e Transfert électronique de fonds

Le transfert électronique de fonds (TEF) permet aux entreprises d'optimiser leurs
transactions financiéres en facilitant les paiements entre les comptes bancaires de divers
utilisateurs au Canada. Les TEF rationalisent les dettes et les créances, qu'il s'agisse de

factures de fournisseurs de services ou de salaires d'employés.

Grace aux TEF, les entreprises peuvent établir des paiements électroniques
récurrents, exécuter plusieurs paiements et débits simultanément, stocker les informations de
paiement en ligne de maniére sécurisée et recevoir les paiements de maniere transparente.
Ce systéme élimine la nécessité d'utiliser des chéques papier pour le paiement des factures,

ce qui rend le processus plus efficace.

Les TEF sont largement soutenus et acceptés par toutes les grandes banques et
coopératives de crédit au Canada. Les crédits directs, également connus sous le nom
d'ordres permanents, sont un sous-ensemble des TEF dans lequel des paiements préétablis
sont transférés a intervalles réguliers directement sur le compte du bénéficiaire. Le payeur
initie chaque transfert en donnant des instructions de paiement a sa banque, ce qui entraine
le débit de son compte et le transfert du paiement sur le compte du bénéficiaire dans son
établissement de dépdt respectif. Les crédits directs englobent des paiements tels que les

dépdlts directs de salaires et les paiements de transferts gouvernementaux réguliers.

e Transfert initié par le titulaire du compte

Le transfert initié par le titulaire du compte fait référence a des transferts de crédit
ponctuels initiés par des personnes qui détiennent des comptes auprés d'institutions

financiéres. Les paiements électroniques de factures sont un exemple courant de ce type de
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transferts. De nos jours, il est de plus en plus courant pour les consommateurs et les
entreprises d'utiliser des méthodes de paiement électronique de factures sur Internet. Cela
peut se faire par différents canaux, tels que le site web de I'émetteur de la facture, les plates-
formes bancaires en ligne ou les services de tiers qui facilitent et acceptent les paiements en

ligne au nom des clients pour payer les entreprises.

Les titulaires de comptes peuvent également effectuer des virements pour le
paiement de factures par l'intermédiaire du service bancaire automatisé par téléphone de leur
institution financiére ou des guichets automatiques. Lorsque ces paiements électroniques de
factures sont traités par le Systéme automatisé de compensation et de réglement (SACR), ils
peuvent s'inscrire dans le cadre et les régles de I'Association canadienne des paiements
(ACP) pour les paiements de factures, ce qui peut impliquer I'utilisation de I'échange de
données informatisées (EDI) pour fournir des informations sur les versements dans un format

normalisé.

Toutefois, il convient de noter que de nombreux petits et moyens émetteurs de
factures ont des accords de paiement de bout en bout avec leurs institutions financiéres et
peuvent ne pas suivre le cadre de paiement de factures de I'ACP ou utiliser I'EDI. Il en va de
méme pour les services de paiement de factures fournis par des entités tierces et des
systemes de cartes de crédit. Ces arrangements alternatifs permettent une plus grande

flexibilité et ne s'alignent pas nécessairement sur les procédures standard établies par I'ACP.
2.4.2.4 Carte de paiement

e Carte prépayée

Au Canada, les cartes prépayées sont principalement de deux types : les cartes
cadeaux/de magasin a usage unique ou rechargeables. Ces cartes se répartissent en deux

catégories : les cartes a boucle fermée, qui ne peuvent étre utilisées que dans un magasin
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ou une chaine de magasins spécifique et les cartes a boucle semi-fermée, qui peuvent étre
utilisées chez plusieurs commercants dans une zone limitée, comme un centre commercial.
Les consommateurs peuvent acquérir ces cartes en utilisant des méthodes de paiement
traditionnelles telles que les espéces, les cartes de débit ou les cartes de crédit. Lors de
I'achat, le commergant active la carte en passant sa bande magnétique dans le terminal du
point de vente. Les transactions ultérieures effectuées avec la carte sont autorisées et traitées
par le prestataire de services de paiement du commergant. Bien que la plupart de ces cartes
soient transférables, les consommateurs ont également la possibilité d'enregistrer le numéro

de compte de la carte en ligne et d'ajouter des fonds manuellement ou automatiquement.

Dans certaines provinces, des réglementations régissent spécifiquement les cartes-
cadeaux a usage unique et les cartes de magasin rechargeables, y compris des lois de
protection des consommateurs relatives aux soldes non réclamés, aux dates d'expiration, aux
frais d'inactivité (frais facturés pour une utilisation inactive) et a la divulgation des termes et

conditions.

En outre, des cartes a valeur stockée en boucle ouverte sont disponibles au Canada.
Les grandes marques de cartes de crédit proposent des cartes prépayées qui fonctionnent
de la méme maniére que les cartes de crédit ordinaires. Ces cartes prépayées sont largement
acceptées et permettent a leurs détenteurs d'effectuer des achats dans divers endroits, en
magasin ou en ligne et de retirer de I'argent a des guichets automatiques désignés. Toutefois,
les utilisateurs doivent savoir que I'achat et I'utilisation de ces cartes peuvent étre assortis de
divers frais, tels que des frais de maintenance mensuels, des frais de découvert et des frais
de remplacement de la carte. Ces cartes prépayées peuvent étre émises par des institutions

financiéres participantes ou vendues par des détaillants désignés.
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e Carte débit

Le systéme de lecture d'accés et de messagerie du point de vente appartient

généralement a l'institution du bénéficiaire (acquéreur). Pour initier le paiement, le payeur

passe sa carte dans le lecteur du terminal et saisit un numéro d'identification personnel. Le

terminal envoie ensuite les informations de paiement a I'établissement du bénéficiaire, qui

vérifie l'identité du commercgant et transmet les détails du paiement a la banque du payeur via

le réseau Interac.

La banque du payeur vérifie 'identité du payeur et confirme la disponibilité des fonds

sur le compte sélectionné. Si les fonds sont suffisants, le paiement est autorisé et le compte

du payeur est immédiatement débité. L'autorisation est ensuite réacheminée par le réseau,

achevant le transfert initial du paiement de détail. L'ensemble de ce processus, similaire a

une transaction par carte de crédit, se déroule en quelques secondes.
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Figure 8: Cycle de vie d'un paiement par carte de débit
(Source : Banque du Canada)

Une fois le paiement autorisé, le
crédit est porté au compte du commercant
conformément au calendrier de
rapprochement spécifié dans l'accord conclu
entre le commercant et son établissement
de dépobt. Les institutions du payeur et du

bénéficiaire tiennent un journal électronique

pour chacune de ces transactions.

Les informations relatives au
paiement sont saisies en ligne dans le
'adhérent du

systtme SACR par

bénéficiaire sous forme de lot, généralement
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aprés 21h30 le jour de l'opération, bien que le délai de 'ACP soit fixé a 5h00 du matin le jour

ouvrable suivant (T+1).

En ce qui concerne la répartition des pertes, les régles actuelles fixées par I'ACP
stipulent qu'une fois qu'un paiement est autorisé, il devient irrévocable pour le payeur et son
etablissement de dépbt. Par conséquent, si I'établissement de dépdbt du payeur fait défaut
avant le reglement, le débit du compte du payeur ne peut pas étre annulé. D'autre part,
I'établissement de dépdt du bénéficiaire peut avoir déja crédité le paiement sur le compte du
bénéficiaire ; cependant, en fonction de I'accord avec le commercant, il peut avoir la possibilité
d'annuler le crédit si le paiement n'est pas réglé. Cela signifie que dans une telle situation, la

perte peut étre supportée soit par l'institution du bénéficiaire, soit par le bénéficiaire lui-méme.

En cas de défaillance de I'établissement de dépdt du bénéficiaire aprés que le
paiement a été débité du compte du payeur, I'établissement du payeur effectuera quand
méme le transfert de réglement. Néanmoins, le bénéficiaire reste exposé au risque en tant

que déposant dans un établissement en faillite.

e Carte de crédit

Le processus de paiement par carte de crédit comprend deux étapes distinctes :
l'autorisation et la compensation + le réglement. L'autorisation commence lorsqu'un
commergant (ou un bénéficiaire) lance le processus a un terminal de point de vente (TPV)
fourni par son institution financiere (IF). Cette premiére étape se déroule généralement en
ligne. L'IF identifie alors le commergant et envoie la demande d'autorisation a une autorité
internationale centralisée pour la validation de la carte. Aprés avoir validé la carte, le systéme
central transmet la demande au systéme de comptabilité électronique de I'émetteur de la carte
pour autorisation. L'institution émettrice de la carte vérifie que le titulaire de la carte (le payeur)

dispose d'un crédit suffisant pour honorer I'obligation de paiement. Une fois approuvé, le
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paiement est débité du compte de crédit du titulaire de la carte auprés de son établissement,
tandis que le compte de dépét du commergant est crédité conformément a I'accord conclu
avec son établissement. Ce processus d'autorisation prend généralement moins de deux

secondes.

Au stade du réglement et de la compensation, l'institution du bénéficiaire soumet les
enregistrements de paiement par carte de crédit aux centres de compensation associés aux
réseaux de cartes de paiement agréés du pays. A des fins d'illustration, nous utiliserons Visa
et Mastercard comme réseau et systéme de compensation, une présentation plus détaillée
étant fournie plus loin dans ce document. Dés réception des enregistrements de paiement,
Visa et Mastercard informent leurs institutions membres, les contreparties des transactions
par carte de crédit, du débit ou du crédit net de réglement. Ces positions sont ensuite
introduites dans le systéme SACR en tant que débits préautorisés électroniques par les
adhérents de Visa et Mastercard. Si un paiement n'est pas confirmé en raison d'une erreur, il
est renvoyé a l'institution du bénéficiaire pour qu'elle le corrige et le soumette a nouveau au

réglement.

Dans les cas ou les erreurs sont dues au non-respect des procédures par le
commercant, son institution peut annuler le crédit sur son compte. Toutefois, si les débits du
compte du titulaire de la carte résultent de paiements frauduleux effectués a partir d'une carte
volée ou perdue, les débits peuvent étre annulés si le titulaire de la carte suit les procédures
de signalement appropriées et les obligations de paiement sont supportées par les membres
de l'association de la carte. En cas de litige, I'organisme de carte de crédit arbitre entre

I'institution du payeur et l'institution du bénéficiaire.
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En cas de faillite de I'lF du payeur aprés la transaction mais avant le réglement, le
paiement reste garanti et peut étre détenu par le commergant ou son institution de dépét. Le
risque dans cette situation incombe aux institutions membres de l'association de cartes,
méme si le payeur est toujours responsable du paiement envers les membres survivants de
I'association de cartes. Pour atténuer ce risque, les membres de Visa, par exemple,
contribuent a un fonds de prévoyance basé sur leur part de marché, ce qui garantit que toute

perte est répartie proportionnellement a leurs ventes de cartes de crédit.
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Figure 9: Cycle de vie d'un paiement par carte de crédit (source : Banque du Canada)
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3. Etat de lieu
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Figure 10: Part de marché des associations des carte de paiement au Canada du 2016 au 2021 (Source : Statista)

Le graphique ci-dessus montre la part de marché de chacune des associations de
cartes de paiement les plus influentes au Canada entre 2016 et 2021. D'un point de vue
général, il est raisonnable de supposer que la structure du marché n'a pas connu de grands
changements au cours de cette période de 6 ans, Visa restant le plus grand concurrent sur le
marché avec une part de marché approximative de 40 %. La société canadienne Interact se
considére comme le deuxiéme concurrent le plus important, sa part ayant Iégérement diminué
au cours de cette période. Mastercard et American Express détiennent toutes deux 30 % du
marché et conservent leur position de troisiémes et quatriemes acteurs dans le secteur

canadien des cartes de paiement.
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Les quatre sociétés susmentionnées détiennent plus de 95 % du marché, ce qui

laisse aux autres concurrents (Discover, THE EXCHANGE et Union Pay) les 5 % restants.

Il est également important de noter que méme si le nombre d'acteurs sur le marché
a changé au cours de la période, la structure du marché est restée inchangée. On peut donc
se demander si le gouvernement et en particulier 'Agence de la consommation en matiére
financiére du Canada, a essayé de maintenir la concurrence stable sur ce marché particulier

afin de respecter son mandat a I'égard des consommateurs et des entreprises du Canada.

Chez les Etats-Unis, le secteur des cartes de paiement a reconnu une augmentation
significative du volume du marché en 2020, la pandémie de Covid-19 ayant forcé les
consommateurs a adapter leur comportement financier a la situation actuelle du pays. Visa
reste I'acteur qui détient la plus grande part de marché, mais sa part est passée a environ 60
pour cent a la fin de I'année 2021. Sans la présence d'Interact dans le contexte, le deuxiéme
acteur le plus important est Mastercard. Visa et Mastercard représentent 85 % des cartes de

crédit & usage général aux Etats-Unis en 2021, soit 642 millions de cartes.

L'introduction de nouvelles formes de concurrence dans le marché canadien des
cartes de paiement n'a pas systématiguement entrainé une diminution des frais
d’'interchange. Ces frais qui sont fixés par les associations de cartes de paiement, en
particulier celles des cartes de crédit, représentent souvent plus de 80 % du taux d’escompte
payé par les commergants pour chaque transaction. lls constituent un indicateur central du
colt de transaction imposé aux commergants et ont, depuis longtemps, suscité I'attention des
autorités réglementaires. Historiquement, la question des frais d’interchange est devenue un
enjeu public majeur a partir de 'automne 2008 ou Visa et Mastercard ont procédé a leur
introduction en bourse (IPO) au Canada. Jusqu’alors, Mastercard opérait en situation de

monopole, mais I'arrivée de Visa a bouleversé I'équilibre existant : au lieu d'introduire une
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dynamique concurrentielle susceptible de réduire les colts pour les commergants, Visa a
appliqué des frais d’interchange encore plus élevés que ceux de son rival. En réaction,
Mastercard a non seulement relevé ses propres frais, mais a également multiplié les
modalités de calcul de ces frais, passant de trois a dix-neuf méthodes en moins d’un an. Cette
stratégie tarifaire agressive a renforcé les préoccupations autour de la transparence et de la
complexité croissante du systéme. L’arrivée de Discover sur le marché canadien en 2014
représentait une autre tentative d’accroitre la concurrence. Toutefois, son impact fut limité en
raison de la faible adoption du réseau par les commercgants et consommateurs. Ce n’est qu’en
2015, a la suite de pressions continues de la part d’acteurs comme le Conseil canadien du
commerce de détail, que le gouvernement fédéral est intervenu par voie réglementaire en
imposant une réduction des frais d’'interchange moyens, passant de 1,65 % a 1,5 %. Ce
développement montre que, contrairement a ce que prédisent certains modéles
économiques, l'introduction de nouveaux concurrents ne garantit pas nécessairement une
baisse des colts pour les utilisateurs finaux. Ce phénoméne se démontre particulierement
dans un marché caractérisé par des effets de réseau puissants, des colts de changement

élevés et une coordination implicite entre acteurs dominants.

En 2020, trois ans aprés que UnionPay est autorisé de mener les activités
commerciales au Canada, un autre accord a été signé pour réduire les frais d’interchange en
moyenne de 1.5% a 1.4%. Malgré des plusieurs efforts de régulation des frais d’interchange
et plus de 1 billion d’économie en frais payés chaque année par les commergants grace aux
deux accords mentionnés, le travail demeure inachevé étant donné que le Canada demeure

parmi les nations présentant les frais d'interchange les plus élevés au niveau mondial.

En 2023, Canada se place troisiéme le Canada se situe au 3e rang des pays du G7
pour la moyenne des frais d'interchange, derriére le Japon et les Etats-Unis, pour les

transactions faites au point de commerce de détails.
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Figure 11: Frais des cartes de crédit en 2023 au point de vente

4. Revue littérature

La section de la revue littérature explore le rdle significatif joué par les associations
de cartes de paiement au sein de I'écosystéme financier. Le secteur des cartes de paiement
étant une composante essentielle de I'économie moderne, facilite les transactions des
consommateurs et les opérations commerciales. Certaines études ont été choisis dans le
cadre de cette mémoire pour identifier I'état de I'art et les lacunes que la littérature existante

n’arrive pas encore a adresser.
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4.1 Les implications économiques des associations des cartes de paiement

sur la dynamique du marché

Rochet et Tirole (2002, 2003, 2006) se focalisent sur les différentes dynamiques de
marché et comment les stratégies de prix se varient en fonction des développements des
associations des cartes de paiement. Tandis que chacun des articles étudie un sujet
légérement différent des uns des autres que ¢a soit une plateforme bilatérale en général, le
cas du Rochet et Tirole (2002) et Rochet et Tirole (2003), ou parlant d’'une association des
cartes de paiement en spécifique (Rochet et Tirole, 2006), tous les 3 articles suivent une
méme logique ou le probléme de maximisation de profit dans le cas d’'un monopole est étudié

pour construire un scénario de base pour d’autres dynamiques du marché.

Dans un marché bilatéral, les deux cétés du marché sont dénommésie {B, S}. La
plateforme supporte un co(t fixe C' par membre du c6té i et un co(t marginal ¢ par échange
entre deux membres de deux cbtés opposés. Sur chaque cété i, les membres peuvent étre
hétérogénes a la fois en ce qui concerne leur utilité moyen b' par transaction et leur utilité fixe
B' (souvent un codit fixe et donc négatif) li¢ a I'adhésion a la plateforme. Les utilisateurs finaux

du coté i paient a la plateforme A pour I'abonnement et un droit d'utilisation a' par transaction.

Rochet et Tirole (2003) analyse en détail l'interaction nuancée entre des groupes
distincts d'utilisateurs - acheteurs et vendeurs - qui s'engagent par lintermédiaire d'une
plateforme centrale. Le cceur de cette interdépendance réside dans les externalités de réseau
omniprésentes sur ces marchés, ou I'utilité ou le surplus obtenu par un groupe (par exemple,
les acheteurs) est intrinséquement lié a la taille ou au taux de participation de I'autre groupe
(les vendeurs) et vice versa. Cette relation est appréhendée par le développement d'un
modéle mathématique qui examine les conditions d'équilibre dans un éventail de structures

de gouvernance, y compris les plates-formes maximisant les profits et les coentreprises a but
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non lucratif. Un élément central de cette enquéte est l'allocation stratégique des prix,
représentée par py pour les acheteurs et ps pour les vendeurs, ainsi que le co(it marginal de
la facilitation d'une transaction, représenté par c. Ces variables servent de base a la définition
du volume de transactions, Q = DB(pg).DS(ps) , qui repose sur les fonctions de demande
DB(pg) et DS(ps). Dans le cas d’'un monopole privé qui cherche simplement a maximiser son

profit, le structure de prix peut étre présenté par

Avec le prix total de la plateforme monopolistique p = p? + p° est donnée par la

formule de Lerner pour I'¢élasticité égale a la somme des deux élasticités, n = n? +n5:

p=c¢ _
P

1
n

En considérant le cas d’'un monopole de Ramsey maximisant le bien-étre sous

réserve a I'équilibre budgétaire, le structure de prix demeure inchangé sous deux conditions :

pB + p% = c (équilibre budgétaire)
p®[VE] _p°[V?®
B [ﬁ] = 7 [F] (allocation des colits)

En outre, Rochet et Tirole (2003) approfondit le contexte économique des marchés
bifaces en intégrant la dimension des externalités, ou les actions des individus d'un cété du
marché exercent une influence sur le bien-étre de ceux de l'autre cbté sans que cet impact
ne soit directement pris en compte dans le marché. Cet aspect est primordial pour souligner

comment ces externalités, bien qu'elles contribuent de maniére significative a la valeur de ces
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marchés, ne sont pas entierement internalisées par les participants, ce qui entraine des

inefficacités potentielles du marché.

Pour parvenir a une compréhension nuancée de cette dynamique, il est essentiel
d'utiliser des conditions de premier ordre qui révélent I'équilibre nécessaire a la structuration
des prix. Cet équilibre n'est pas seulement crucial pour optimiser le profit de la plateforme,
mais aussi pour naviguer dans les interdépendances complexes encapsulées dans les

fonctions de demande DB (pg) et DS(ps).

Rochet et Tirole (2006) fournit une vue d'ensemble plus avancée dans la
compréhension des marchés bifaces, en intégrant a la fois les externalités d'utilisation et
d'adhésion dans leur analyse. Les marchés bifaces sont caractérisés par des plateformes qui
facilitent les interactions entre deux groupes distincts d'utilisateurs finaux, ou la structure en
plus du niveau des prix utilisés par ces plateformes affectent de maniére significative le
volume des transactions entre ces groupes d'utilisateurs. Les auteurs soulignent que pour
qu'un marché soit considéré comme biface, I'échec du théoréme de Coase qui démontre que
la répartition des prix entre les parties n'affecte pas les résultats du marché en I'absence de
colts de transaction ou d'asymétrie d'information - est une condition nécessaire mais

insuffisante.

Les variables clés de leur analyse comprennent les frais fixes et variables de la
plateforme pour chaque partie (désignés respectivement par A; et a;, ou i représente
I'acheteur ou le vendeur), le nombre de membres de chaque partie N; et le gain par
transaction b;. Le modele de Rochet et Tirole décrit élégamment la maniére dont les
plateformes congoivent leurs structures de prix (a la fois les frais d'adhésion A; et les frais

d'utilisation a;) pour gérer les externalités présentes sur les marchés bifaces, dans le but
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d'attirer et d'équilibrer la participation des deux parties afin de maximiser les transactions et,

par extension, leurs gains.

Une représentation mathématique essentielle de I'analyse est la définition du prix par

Ai—C;
Nj

transaction p; = a; + qui illustre brievement comment le prix global pour une partie est

influencé non seulement par les frais directs appliqués par la plateforme, mais aussi par les
colts de la plateforme C; et les membres de la partie adverse N;. Cette expression souligne
une grande partie de la discussion sur les stratégies de tarification optimales sur les marchés
bifaces en soulignant l'interdépendance entre les deux parties et le rble de la plateforme dans

la coordination de cette relation.

Rochet et Tirole (2006) présente deux scénarios avec un premier scénario simple ou
la transaction n’exige pas un paiement entre les utilisateurs finaux. En considérant une
situation ou il n’y pas de codts fixes et profit (Bt = C! = 0) et la différence entre les utilisateurs

i (] 1
p-(c=p) _ 1 oy

finaux est leur utilité & chaque transaction bi, le structure de prix est o i

I'élasticité de la demande du coété i est ! = piot.

La tarification pure de I'abonnement se produit lorsque les utilisateurs finaux de
chaque cété ne différent que par leur utilité fixe d'abonnement B' (c'est-a-dire que, de chaque
coté, les utilisateurs finaux ont le méme b'). La structure des prix est alors donnée par

p'—(=b)) 1
T 7

Rochet et Tirole (2002) examine les mécanismes de coopération qui encadrent la
détermination des frais d'interchange au sein des associations de cartes de paiement, telles
que Visa et MasterCard. L'élément central de I'analyse est la frais d'interchange a, étant la

commission payée par la banque du commercgant (acquéreur) a la banque du titulaire de la
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carte (émetteur). Les auteurs abordent ce sujet d'un point de vue a la fois normatif et
stratégique. Le frais d'interchange sert de mécanisme central pour équilibrer les intéréts des
différents acteurs du secteur des cartes de paiement, notamment les banques, les
commercants et les consommateurs, dans un cadre qui reconnait la présence d'externalités

de réseau et la nature biface du marché.

Les variables clés de leur modéle comprennent la commission d'interchange a, le
gain du commercant by, I'avantage du titulaire de la carte bg, le cout de I'émetteur C;, le cott
de l'acquéreur C, et le rabais du commercant m, avec m = a + C4. L'analyse donne des
indications essentielles sur la fixation coopérative des commissions d'interchange et sur la
maniére dont elles influencent I'adoption et l'utilisation des cartes de paiement. Une équation
centrale dérivée de leur modéle relie le colt net de I'acceptation des cartes de paiement par
le commercant m,, = m — bs a I'avantage moyen pour les titulaires de cartes bg, ce qui ouvre
la voie a la compréhension de la commission d'interchange d'équilibre qui permet de concilier

ces intéréts pour son propre avantage.

D’aprés Rochet et Tirole (2002), avec I'hypothése que I'émetteur de la transaction
posséde un certain pouvoir de marché et I'utilise pour maximiser son part de marché, un
monopoliste choisit son frais pour maximiser son profit qui est donné par |f + (a — ¢;)||] —
H(f)| ou f est le frais des clients a I'équilibre, c; est le colt technologique, a est les frais
d’interchange et D(f) = | — H(f) est la demande totale pour les cartes. On peut conclure que
ce frais est une fonction décroissante des frais d’interchange. Cela dit, plus les frais

d’interchange augmente, moins I'émetteur peut manifester son pouvoir de marché.

Des auteurs soulignent que la structure optimale des commissions d'interchange est
essentielle pour garantir la participation des commercgants et des titulaires de cartes dans le

systeme de paiement. lls démontrent que si la détermination des frais d'interchange par les
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associations de cartes peut apparaitre comme une forme de collusion, elle sert en fait a
maximiser |'utilité de la plateforme en internalisant les externalités présentes dans un marché
biface. Plus précisément, ils constatent que la frais d'interchange qui équilibre les intéréts des
émetteurs et des acquéreurs ne conduit pas nécessairement a des inefficacités du marché
ou a une fourniture excessive de services de cartes. En outre, I'article examine l'impact de la
régle de non-surcharge qui empéche les commercants de facturer des frais supplémentaires
aux utilisateurs de cartes. Cette régle est démontrée que sa suppression pourrait conduire a
une sous-fourniture de services de cartes et potentiellement a une réduction du bien-étre

social.

Rochet et Tirole (2008) décrit I'économie des systémes de cartes de paiement, en se
concentrant particulierement sur les frais d'interchange (FI) et leurs implications pour les
commergants, les détenteurs de cartes et le bien-&tre collectif global. Il introduit le concept de
"carte incontournable" par le biais du "test du codt évité" ou "test du touriste", qui évalue si un
commercant préférerait refuser un paiement par carte a un client non récurrent qui pourrait
payer en espéces. Ce test vise a déterminer si la commission d'interchange entraine une
charge excessive pour les commergants, ce qui pourrait indiquer un déséquilibre entre les

optima privés et sociaux dans la fixation de ces commissions.

Les variables clés de leur analyse sont la commission d'interchange (a), I'avantage
pratique du commercgant (Bs), I'avantage pratique du titulaire de la carte (bg), la marge par
transaction de I'émetteur (m) et la remise du commercgant (Ps). Le modéle développé examine
comment ces facteurs interagissent pour influencer la décision du commercgant d'accepter les
paiements par carte, en tenant compte des perspectives a court et a long terme, y compris la

concurrence des émetteurs et I'hétérogénéité des commergants.
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Tirole et Rochet (2008) porte sur l'industrie des associations des cartes de paiements
et étudies 'importance de colt de commodité et son influence lors de I'acceptation d’une carte
de paiement chez les commergants. En effet, il est assumé que le commercgant accepte une
carte si et seulement si ps < bs + vz (Pg). Autrement dit, un commergant accepte une carte si
et seulement si son rabais commergant est inférieur ou égal au profit net moyen du titulaire
de la carte par paiement par carte. Cette hypothése est bien respectée dans le cas d’'un
commercant monopoliste ou la demande est inélastique. En conséquence, le monopoliste ne
laisse aucun surplus aux clients. Méme si l'acceptation d'une carte de paiement fait
augmenter son co(t de (ps— bs), cela lui permet d’augmenter son prix de vz(Pg). C’est donc
logique d’assumer que I'hypothése présenté s’applique dans ce cas. Pourtant, on se
demande pourquoi les commergant acceptent toujours les cartes de paiement méme si cela
fait augmenter leur colt. En effet, 'acceptation des cartes de paiement est considérée une
amélioration de la qualité de service en offrant aux clients plus de méthodes de paiement.
L'utilisation des cartes de paiement aussi signifie que le risque de non-paiement n’est plus
observé chez les commergants mais plutét par les émetteurs des cartes (Muris, 2006). Ce
comportement est justifié dans plusieurs dynamiques de marché, y inclut le cas d’une
association de carte de paiement monopolistique. Avec l'inexistence de la compétition,
I'association fixe un frais d’interchange le plus élevé possible dépendamment du pouvoir de
marché de I'émetteur, ou l'institution financiére du client m et le profit en moyen d’un client vs.
Le frais d'interchange est donc donné par a™ = cz — pg' + m(pg') = bs — ¢s + vg(pg"). Dans

ce cas, le prix sélectionné est donné par

i) ps’ = bs + vz(pg)

. Dp)!
i) Pl = ¢ — by + T2 (pf)
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Cela confirme qu’'un monopole a but lucratif va toujours choisir un prix n’étant pas

optimale sur le plan social.

Une fois que tous les articles ont défini la structure de prix pour une scénario
monopolistique, les auteurs enchainent au développement des dynamiques de marché plus

compliqués y inclut I'oligopole, la compétition parfaite ou imparfaite et le marché bilatéral.

Rochet et Tirole (2002) explore la dynamique et les décisions stratégiques des
structures de prix dans les marchés bifaces, en se concentrant sur les plateformes qui servent
deux groupes distincts d'utilisateurs dont la valeur est interdépendante. L'étude met en
évidence la complexité des interactions concurrentielles entre ces plateformes, en particulier

lorsqu'elles répondent a des objectifs a la fois lucratifs et non lucratifs.

Les principales variables examinées sont les frais de plateforme pg et ps pour les
acheteurs et les vendeurs, respectivement, le nombre de participants de chaque c6té (Ny et
Ns) et les prix de transaction qui intégrent a la fois des éléments fixes et variables. L'article
montre comment les plateformes gérent ces variables afin d'équilibrer les avantages du

réseau pour chaque partie tout en maintenant la rentabilité opérationnelle.

La condition d'équilibre pour la tarification, qui découle de I'équilibre des avantages

nets pour les deux groupes d'utilisateurs est comme suit : pg +pg —c = Z—B
B

+5% 00 cestle
Ps

colt marginal de la fourniture du service de la plateforme et n; et g sont les élasticités de la

demande des acheteurs et des vendeurs, respectivement. Cette équation garantit que le prix

total payé par les deux parties reflete le colt de la prestation de services ajusté en fonction

de leurs sensibilités respectives a la demande.

Les principales conclusions portent sur la maniére dont les forces concurrentielles et

le multi-hébergement (les participants s'engageant auprés de plusieurs plateformes) affectent
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les stratégies de tarification. L'analyse réveéle que les plateformes utilisent souvent un cété
comme produit d'appel pour subventionner l'autre c6té, ce qui génére une valeur globale plus
importante pour la plateforme. En outre, l'article compare les résultats obtenus avec
différentes structures de gouvernance telles que des plateformes privées maximisant le profit
et des entreprises communes a but non lucratif. La comparaison montre que ces structures
influencent la maniére dont les colts et les revenus sont équilibrés et dont les prix sont fixés

pour maximiser soit le profit, soit le bien-étre collectif.

Rochet et Tirole (2002) a étudié deux scénarios de compétition parfaite, un dans le
cas des plateformes exclusives ou chaque joueur cherche a maximiser son profit, 'autre ou

les compétiteurs sont les associations ou non-profit coopératives.

Un équilibre symétrique de la concurrence entre les plates-formes propriétaires est

donné par:

B S
B s _p D
e e
No (77_)
o
Dans le cas de la compétition entre les associations, la concurrence moins
rigoureuse entre les membres rend le niveau de prix moins élevé. Pourtant, ce niveau de prix
peut toutefois étre supérieur a celui chez les plateformes exclusives si le marginalisation

double est importante. Un équilibre symétrique de la concurrence entre les associations est

caractériseé par :
pP+pS=c+m

Et
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Tirole et Rochet (2006) ont conclu qu’'un marché est considéré bilatéral si et

seulement si le probléme de maximisation de profit

MaxZ(Ai — CHAY AL A)) + (a — o)AB (AB. A5)7AS (45.A5)

Toujours dans le cadre pour définir un marché bilatéral et les caractéristiques qui le
font distinguer parmi d’autres dynamiques de marché, Muris (2006) a affirmé qu’un marché

bilatéral doit respecter trois conditions :

° Deux groups de clients apparents
. La valeur obtenue par un groupe augmente avec la taille de l'autre
o L'existence d’un intermédiaire relie les deux

En addition, Muris (2006) a mis en évidence les différences de sensibilité au prix
(élasticité de la demande) et I'impact des effets de réseau sur les stratégies de tarification
comme principes d’'un marché bilatéral. En effet, sur les marchés bifaces, les prix ont
tendance a étre plus élevés du cété ou la demande est la moins élastique. Par exemple, si
les consommateurs (tels que les lecteurs de journaux) ont plus d'alternatives et donc une
demande plus élastique que les annonceurs, la stratégie de tarification reflétera des prix plus
bas pour les consommateurs par rapport aux annonceurs afin de minimiser la perte de
consommateurs due aux augmentations de prix. En outre, le co6té du marché qui présente le
plus d'effets de réseau est généralement confronté a des prix plus bas. Cette stratégie
améliore la valeur globale de la plateforme en augmentant la participation du co6té qui
contribue le plus a la valeur du réseau. Par exemple, un plus grand nombre de lecteurs
augmente la valeur de la publicité dans les journaux, ce qui justifie des prix plus bas pour les
lecteurs, méme si cela signifie que les journaux sont effectivement subventionnés par les

recettes publicitaires.
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Il faut noter que Muris (2006) se concentre moins sur l'aspect de l'analyse
mathématique d’un marché bilatéral mais plutét d’'un point de vue réglementaire et mettre

I'accent sur l'interrelations entre les clients et les commercgants.

Tirole et Rochet (2008) aussi étudies les caractéristiques d’'un marché bilatéral en le
divisant en deux scénarios simplifiés : multi-hébergement (multi-homing) compléte ou tous
les clients ont deux cartes de paiement et sole-hébergement (single-homing) ou tous les
clients ont une carte chacun. |l est important de noter que ces scénarios ont été mentionné
dans Rochet et Tirole (2006) et Rochet et Tirole (2002) en tant qu’attributs importants d’'un
marché bilatéral. Dans le cas d’'un multi-homing compléte, le politique d’acceptation chez les

commercants a I'équilibre est donné par :

e Accepter toutes les deux cartes si @(p}) = @(p3) =0 ou @ est le surplus des
utilisateurs y compris le commergant et le client.

e Accepter seulement la carte qui donne max(@(pz).®(p32)) si le maximum obtenu est
négatif.

¢ Ne pas accepter aucune carte si le maximum obtenu est positif.

Les deux associations en compétition symétrique dans ce cas fix leur prix donc pour
maximiser @(pg). Ceci est considéré un développement pour le marché bilatéral du fameux
modéle d’oligopole de Bertrand ou les compétiteurs décident leur prix en méme temps. Le
modele de Bertrand explique que méme si les deux firmes ont parallélement une motivation
pour déduire le prix d’un service ou un produit homogéne dans I'intention d’augmenter sa part
de marché, le prix optimal sélectionné ne sera jamais inférieur au cot marginal de la firme et
il est donné par p = Cm,; = Cm,. Analysons donc cette conclusion, nous imposons que le
colt marginal d’'une firme doit étre I'équivalent de I'autre pourque le marché ait un niveau de

prix a 'optimum. En appliquant cette logique dans le cas d’'un marché bilatéral, au lieu d’avoir
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deux firmes en compétition, I'association de cartes de paiement travaille avec deux cétés de
« client » qu’ils doivent satisfaire a travers de sa stratégie de prix. Sans tenir compte d’'une
structure de prix spécifique, I'association doit fixer son prix pour maximiser le surplus des

utilisateurs de son service @(pg).

Ensuite, dans le cas d’'un single-homing compléte, la carte i est accepté si et
seulement si @(p}) > 0. Cela signifie que les associations de carte de paiement choisit aussi
le plus haut frais d’'interchange que les commergants acceptent, similairement au cas d’'une
association monopolistique. Le prix que les titulaires de la carte est caractérisée implicitement
par @(pa") =0, cela donne donc: p3? = c —bs + m(pa") — vp(ps) = pp'. Ce prix est
inférieur a la valeur qui maximise le surplus des consommateurs quand la marge de I'émetteur
diminue en paralléle de pg. Les frais d’interchange, a l'inverse, sont supérieures au prix a

I'optimum social.

Enfin et surtout, nous allons examiner les théories sur la croissance des associations
des paiements et la future de cette industrie étant donné les avancements technologiques
des dernieres années. Les articles présentés dans le paragraphe suivant présentent des
recherches plus récentes de la littérature, pour tenter d'évaluer comment la littérature s'adapte
aux changements de I'environnement socio-économique. Lian (2020) examine la croissance
d’'une plateforme faisant partie d’'un marché bilatéral via la production du marché, notée
g(s.d), étant une fonction de l'offre (s) et de la demande (d). Cette fonction représente le
nombre de transactions sur le marcheé et peut présenter des rendements d'échelle croissants
ou décroissants. Le nombre total des transactions étant donné un niveau de demande et
d’offre fixe est une fonction de production homogéne donné par g(ks.kd) = k%g(s.d).
L'élément « représente le total des rendements d’échelle du marché ce qui peut étre ceux en

croissance (si a > 1) ou en décroissance (si a < 1). Naturellement, seuls les rendements
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d’échelle en croissance sont considérés efficaces parce que seulement dans ce cas qu’une
croissance en offre et demande résulte en une croissance en production de marché. Dans le
cas du marché des cartes de paiement, prenant le cas d'un pays, si le nombre des
associations des cartes de paiement et le nombre des clients ayant un besoin pour une carte
de paiement augmentent, cela causera un plus grand nombre de méthodes de paiement
disponible pour les clients, qui résultera en une augmentation dans la vitesse de traitement
des transactions. Moins de temps il prend pour traiter une transaction, plus de transactions
peuvent étre réglées dans un délai précis. Pourtant, un méme marché peut aussi avoir des
rendements d’échelle en décroissance lors que les joueurs attaquent une région de service

plus difficile a gérer.

Le premier théme sur les implications économiques des associations des cartes de
paiement nous a fourni avec des apergus importants sur le fonctionnement de cette industrie
particuliere. Notamment, les associations de cartes de paiement ont un impact significatif sur
la dynamique du marché. Les études examinées montrent que ces associations, en tant que
plateformes bilatérales, adoptent des stratégies de tarification variées pour maximiser leurs
profits. Elles doivent équilibrer les colts et les avantages pour les deux parties du marché
(Fémetteur et commercgants). Cette tarification a un impact sur la structure du marché, en
particulier dans les cas de monopole, d'oligopole et de concurrence parfaite ou imparfaite. En
conclusion, nous avons vu que les cas de monopole ne donnent presque jamais un niveau
de prix correspondant a celui a 'optimum social. |l est aussi discuté que I'optimum privé est
priorisé au lieu de I'optimum social peu importe le degré de compétition entre les joueurs.
Linfluence des associations de cartes de paiement touche aussi les consommateurs et les
commergants. Les associations de cartes de paiement influencent la décision des
commergants d'accepter ou non certaines cartes. Cette décision dépend des colts et des

avantages pergus, y compris les frais d'interchange. Les commergants tiennent compte du
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colt de la commodité et de l'impact sur leurs clients lorsqu'ils acceptent les cartes de
paiement. Les consommateurs bénéficient de la commodité et de la sécurité offertes par les
cartes de paiement, mais peuvent également étre affectés par des codts indirects tels que les
commissions d'interchange et les augmentations de prix chez les commercants. Avec cela
dit, il est évident que la relation entre les acheteurs et les commercants demeure complexe
vu que la décision de l'un influence la décision de l'autre et que leur utilité est inter-
indépendante selon le niveau de prix fixé par une association de carte de paiements. Pourtant,
vu que les commercgants et les clients ne possedent pas un pouvoir de marché qui peut
réorganiser la structure du marché, nous avons vu qu’ils sont moins mentionnés dans les
analytiques théoriques. Dans la prochaine partie, nous allons étudier la relation entre les

différentes parties d’une transaction en passant par la littérature.

4.2 La relation complexe entre les associations de cartes de paiement et les

parties d’une transaction

A travers 'ensemble de la littérature, nous avons vu la complexité de la relation entre
les associations de cartes de paiement et les institutions financiéres. Cela est expliqué par
I'existence de plusieurs associations de cartes de paiement, chacune a son propre pouvoir
de marché et d’au moins deux institutions financiéres incluses dans chaque transaction qui,

le cas échéant, aussi font retour a son pouvoir de marché pour maximiser le profit.

Parmi les associations de cartes de paiement, il est discuté qu’ils peuvent étre en
compétition, en association ou parfois en acquisition I'un de l'autre. Chaque structure de
marché présente des caractéristiques différentes qui impactent la stratégie de prix ainsi que
le surplus en total des consommateurs. Avec cela dit, I'état de la situation actuel montre que
les deux plus grands joueurs Visa et Mastercard forment une association a but non lucratif

eux-mémes, comprenant des milliers de commercants partout dans le monde (Visa, 2023).
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Cette entreprise en coparticipation choisit ensuite un frais d’interchange qui devrait satisfaire
tous les deux cotés, le client et I'émetteur lors de l'initiation de la transaction monétaire ainsi
que l'acquéreur et le commergant pour recevoir le montant transféré. Toutes ces parties sont
impliquées directement dans cette équation parce que le commergant paie un rabais
commergant m lors de la transaction a son émetteur alors que I'émetteur doit payer les frais
d’'interchange a a l'acquéreur et fixer les frais f a son client, aussi I'acheteur, dans une

transaction tout en considérant les frais d’'interchange a.

En addition, il est aussi évident que la relation entre les consommateurs (I'acheteur)
et les commercants joue un réle important dans la stratégie de prix des associations des
cartes de paiement. Muris (2006) discute que I'effet de réseau cause le prix d’étre supérieur
d'un c6té que l'autre. Dans le cas des cartes de paiement, les commergants ont une demande
moins élastique et un effet de réseau moins important que les clients, en conséquence, les
frais dédiés aux commergants sont vachement plus élevés que ceux payés par les clients
pour maintenir leur carte. La demande des consommateurs est donc assumée d’étre plus
élastique que celle des commercgants en raison de leur accés a un nombre plus élevé des
méthodes de paiement, y inclut d’autres cartes de paiement. En effet, un changement dans
les frais peut causer plus de pertes de vente chez les clients. Muris (2006) aussi affirme que
la stratégie de prix au sein de l'industrie des cartes de paiement ne suit pas la logique qui
applique d’autres parts : le colt marginal ne serve pas a fixer le prix. En raison de la nature
de ce marché en tant que marché bilatéral, un coté devrait payer plus que le deuxiéme pour

qgue le marché fonctionne effectivement.
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4.3 Les progreés technologiques et les changements réglementaires en tant

que facteurs clés de I'évolution des associations de cartes de paiement

Les progrés technologiques et les changements réglementaires ont été identifiés
comme des facteurs clés de I'évolution des associations de cartes de paiement. Anand et
Mantrala (2019) donne un apercu de la fagon dont les solutions fintech émergentes remettent
en question les cadres traditionnels, incitant les associations de cartes de paiement a innover

et a s'adapter.

5. Modélisation

Dans le domaine des marchés des cartes de paiement, la détermination d'une
structure de prix efficace est une procédure complexe mais cruciale, étroitement liée aux
objectifs de l'efficacité du marché et de la répartition équitable des bénéfices entre les
principales parties prenantes - les détenteurs de cartes et les commercgants. Cette mémoire
présente un modeéle exploratoire visant a identifier la structure de prix optimale pour les frais
des titulaires de cartes, les frais d'interchange et les remises accordées aux commergants.
En intégrant la dynamique des comportements des titulaires de cartes et des commergants
par le biais de fonctions de demande et d'évaluations des avantages, le modéle cherche a
équilibrer les intéréts des deux parties tout en garantissant I'efficacité globale du marché a
travers d’un prix a I'équilibre. Par la suite, nous allons essayer de modéliser le comportement
de chacun des parties dans une transaction faite par carte de paiement. Pour cette fin, il est
donc important de revoir les différents parties et leur interaction avec les autres en fonction

d’information et en flux d’argent.

Dans cette section, nous présentons un cadre théorique inspiré du modéle

développé par Rochet et Tirole (2003) qui constitue une référence majeure dans I'analyse
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économique des plateformes bifaces, en particulier dans le secteur des cartes de paiement.
Notre objectif est d’adapter certains éléments clés de leur modéle a la réalité du systéme
canadien tout en introduisant une représentation simplifiée et contextualisée pour mieux

illustrer les enjeux liés aux frais d’interchange.

Il est possible de créer un schéma de paiement plus simplifié qui inclut seulement
les parties dont un flux de monnaie existe lors que la transaction est effectuée. En effet, une
transaction est composée de quatre parties principales y inclut 'acheteur, le commencgant,

l'institution financiére émetteur (émetteur) et l'institution financiére acquéreur (acquéreur).

Emetteur Acquéreur
Payer P +f PayerP-r
(f : frais de (r:remisdu
I'achateur) commergant)
Acheteur Commergant

A

Vendre un bien a prix P

La figure 1 illustre le processus d'une transaction par carte de crédit et les trois
composantes du colt pécuniaire net associé aux cartes dans un marché quadripartite de
paiement par carte de paiement. Ce marché se compose des titulaires de cartes, des
commergants, des émetteurs de cartes et des acquéreurs de commercgants, ainsi que des
réseaux de cartes. Cette structuration est directement inspirée du cadre de Rochet et Tirole
(2003), ou l'interaction entre ces agents forme la base de la dynamique biface du marché.
Lorsque I'émetteur de la carte récupére des fonds sur le compte du titulaire de la carte - 100
dollars dans cet exemple - il offre des récompenses au titulaire de la carte, telles que 1 % de

la valeur de I'achat, soit 1 dollar. L'émetteur de la carte conserve une partie des fonds en tant
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que commission d'interchange, qui s'éleve a 2 % de la valeur de I'achat, soit 2 dollars, dans
cet exemple. L'émetteur de la carte envoie ensuite 98 dollars a I'acquéreur du commergant,
qui facture au commercant des frais de service. Cette commission de service comprend la
commission d'interchange, la commission de réseau (0,15 $) et la commission de l'acquéreur
du commergant (0,15 $). En conséquence, I'acquéreur du commergant dépose 97,70 $§ sur le
compte du commercant. Le colt supporté par le commergant est inclus dans le paiement de
100 dollars du consommateur. Bien que le titulaire de la carte ne paie pas de frais de carte

de crédit a I'émetteur par transaction, il paie un frais annuel de carte de crédit.

e Acheteur : le colt de transaction de I'acheteur est ¢, et son gain pour I'utilisation de
la carte pour la transaction au lieu d’autres méthodes de paiement (espéces,
chéques, etc.) est be.

e Commergant : de la méme fagon, le colt de commercgant est ¢, et son profit est p,. .

A I'optimum social, le total des colts ¢ = ¢, + c, se trouve a l'intersection avec le

total des profits p = p, + p. -

Loptimum social

v
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Les détenteurs de cartes (acheteur): les détenteurs de carte qui sont aussi la partie

qui lance les transactions, ont accés aux plusieurs différentes méthodes de paiement lors du

paiement d’'un achat. lls peuvent étre non seulement les cartes de paiement fourni par

d’autres institutions financiéres mais aussi les chéques et les espéces entre autres. Nous

dénotons b, le gain en moyen d’'un détenteur de cartes en utilisant la carte de paiement au

lieu d’autres méthodes de paiement, disons les espéces de ce cas. Le gain du détenteur de

cartes est distribué en continue dans lintervalle [b,.b,]. La continuité de la distribution du

gain observe par le détenteur de cartes est jugée raisonnable pour les raisons suivantes :

La nature continue des avantages : Les avantages tels que la commodité ou les points
de récompense peuvent varier de maniére continue. Par exemple, la commodité
percue de I'utilisation d'une carte plutét que d'espéces peut varier légérement d'une
transaction a l'autre et les récompenses peuvent s'accumuler d'une maniére qui peut
théoriquement prendre n'importe quelle valeur a l'intérieur d'une certaine fourchette.
Hétérogénéité des préférences des titulaires de cartes : Les détenteurs de cartes
n'accordent pas tous la méme valeur aux divers gains liés a I'utilisation de la carte.
Certains peuvent accorder une grande importance a la commodite, tandis que d'autres
peuvent accorder plus d'importance aux récompenses. Cette hétérogénéité des
préférences suggére que b, pourrait varier largement et facilement d'un individu a
l'autre.

Influence de facteurs externes : Des facteurs tels que les offres promotionnelles, les
changements dans les frais d'interchange et les variations dans I'acceptation par les
commergants peuvent également faire fluctuer les gains pergus par les titulaires de

cartes, éventuellement de maniére continue.
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Cette approche suit la logique des préférences hétérogénes utilisée dans Rochet et
Tirole (2003) qui supposent également une distribution continue pour représenter la diversité

des sensibilités a 'usage de la carte chez les utilisateurs.

Ensuite, 'ensemble des détenteurs de carte dont leur gain sont moins que b, est
donné par la fonction de répartition H(b,) avec la densité h(b,). La fonction de densité h(b,)
est obtenu en différenciant H(b,) par rapport a b,.

dH (bg)

h(ba) = db
a

Nous présentons ensuite le taux de risque qui démontre la nature d’incertitude lors
de la décision dutilisation ou non d’'une carte de paiement. Etant donnée fonction de
répartition H(b,) et sa fonction de densité h(b,), le taux de risque A au niveau de gain b, est
donné par:

h(ba)

A(bg) = T=HbD

Cette fraction représente la densité des consommateurs qui choisissent les
paiements par carte a exactement b, divisée par la proportion de consommateurs qui n‘ont

pas encore choisi les paiements par carte a ce niveau de gain.

Pour garantir la concavité des problémes d'optimisation (dans ce cas, des problémes
de maximisation de I'utilité qui suivent), il est nécessaire de satisfaire a certaines conditions
sur le taux de risque. En général, une condition de taux de risque croissant peut contribuer a
garantir la concavité dans certains problemes d'optimisation. Il implique qu'a fur et a mesure
que le gain b, augmente, la probabilité qu'un consommateur passe aux paiements par carte

(a condition qu'il ne soit pas passé a un gain b, inférieur) augmente également. Cette
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condition pourrait se traduire par une fonction d'utilité a pente unique, ce qui faciliterait les

problémes d'optimisation concaves.

Avec cela dit, reflétant Tirole et Rochet 2003, le gain estimé observé par un moyen
détenteur de cartes, avec les clients ayant b, = b, décident d’utiliser les cartes de paiement

et ceux ayant b, < b, n’utilisent pas les cartes de paiement, est donné par

bg
s bah(ba)dbq

a

Hypothese 1: Le numéro des transactions des détenteurs de carte est fixé a un. Cette
hypothése nous permet d’'assumer qu’il n’y a pas de différence entre les frais annuels fixés
ou les frais payeé-par-transaction pour les détenteurs de carte. Cela se traduit aussi par la non-

élasticité de la demande chez les clients pour le commerce en détail en général.

L'émetteur : nous assumons que les émetteurs possédent un certain pouvoir de
marché envers leurs clients. En affirmant qu’un client ayant le gain b, et payant le frais f a
son émetteur (aussi l'institution financiere qui émet la carte), va seulement procéder a I'achat
d’une carte si et seulement si b, > f. Pour la simplicité, nous regardons le cas d’un oligopole
symétrique. Un petit nombre des compétiteurs dans ce marché offrent des produits similaires
dans des conditions similaires, ce qui conduit a un équilibre ou tous facturent les mémes frais
f. Cette hypothése simplifie la dynamique du marché en éliminant la concurrence sur les prix

en tant que variable et se concentre plutdt sur la standardisation des frais entre les émetteurs.

Nous avons donc la demande totale des cartes D(f) et le gain d’'un moyen détenteur

de carte B(f) étant exprimé par :

D(f) =1-H(f)
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B(f)zE[balbaZf]

Ici, D(f) représente la proportion de consommateurs qui décident d'utiliser la carte
compte tenu de la cotisation f. H(f) est la fonction de répartition du gain pour le titulaire de la
carte, elle indique la fraction de consommateurs dont le gain lié a I'utilisation de la carte est
inférieur a f. Par conséquent, 1 — H(f) calcule la proportion de consommateurs dont le gain
est supérieur aux frais f, c'est-a-dire ceux qui considérent qu'il vaut la peine d'utiliser la carte.
Lorsque f augmente, on peut s'attendre a ce que H(f) augmente (davantage de
consommateurs trouvent les frais trop élevés par rapport a leur gain), ce qui entraine une

diminution de D(f).

B(f) est I'espérance conditionnelle du gain b, pour les détenteurs de cartes dont
l'avantage dépasse le frais f. Elle calcule le gain moyen pour le sous-ensemble de
consommateurs qui décident que I'utilisation de la carte est avantageuse, compte tenu du
colt de f. Cette expression indique comment ['utilité moyenne ou le gain lié a I'utilisation de
la carte évolue parmi les utilisateurs qui la jugent intéressante, a mesure que le frais change.
Lorsque f augmente, le gain moyen B(f) parmi ceux qui continuent a utiliser la carte peut
également augmenter, car seuls ceux qui tirent un avantage plus important de I'utilisation de

la carte continueront a la trouver intéressante.

Le colt net d’'une transaction pour I'émetteur est égal a la différence entre le colt
technologique c, et le frais d’interchange a. Nous disons le frais due par détenteurs de carte

al'équilibre est f = f*(c, — a)

L'acquéreur : étant donné notre hypothése que le marché des acquéreurs est
concurrentiel et que le colt par transaction pour un acquéreur est c,, les acquéreurs offrent

le rabais aux commergants donné par m = ¢4 + a. Dans le cas de notre analyse sur l'influence
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de frais d’interchange sur le comportement des acheteurs et des commercants, il est logique

d’'assumer que les acquéreurs, méme s’ils jouent un réle important dans I'opération de la

transaction, s'impliquent de la fagon non signifiant dans I'analyse pour des raisons suivantes :

Hypothése d'un marché concurrentiel : L'affirmation selon laquelle le marché des
acquéreurs est concurrentiel implique que les acquéreurs opérent dans un
environnement ou il y a peu de place pour la différenciation ou le pouvoir de marché
qui pourrait avoir un impact significatif sur les stratégies de prix ou les marges
bénéficiaires. Sur un marché hautement concurrentiel, les entreprises (en
I'occurrence, les acquéreurs) sont des preneurs de prix, ce qui signifie qu'elles
n’exercent qu'une influence minimale sur le prix et doivent accepter le prix du marché.
Cette caractéristique contribue a normaliser les marges bénéficiaires de tous les
acteurs a un niveau approchant les colts opérationnels. Ce phénomeéne limite les
décisions stratégiques que les acquéreurs peuvent prendre ayant potentiellement un
impact significatif sur le marché.

La méthode du prix de revient majoré (cost-plus pricing model) : Cette formule
suggeére un modele de tarification a cot majoré, dans lequel le prix (ou la remise dans
ce contexte) est directement lié au co(t de la prestation du service plus le frais
d'interchange a. Ce modéle implique en outre que la stratégie de tarification de
I'acquéreur est simple et essentiellement axée sur les colts, ce qui laisse peu de place

a des variations stratégiques susceptibles d'influencer de maniéere significative

I'analyse globale du secteur des paiements par carte.

Le commergant : étant donné la nature de la demande des commergants d’étre plus

élastique que celle des titulaires des cartes en fonction d’'une perte potentielle de chiffre

d'affaires importante dans le cas ou le commergant n'accepte pas un paiement par carte

(Murris, 2006), nous considérons que l'utilisation d’'une fonction linéaire ou Iégérement non-
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linéaire peut étre approprié pour modéliser la demande des commergants. Cela peut étre

donnée parM(am)=A—B*a—Cs*m

La linéarité de cette fonction implique une relation directe et proportionnelle entre la
demande des commergants et les frais impliqués. Cette simplicité permet une analyse et une
prédiction directes de limpact des changements de tarifs sur le comportement des

commergants.

Dans ce cas, A est le niveau demande quand les frais payés par les commergants
s’élévent a zéro, B et C sont les constants qui représentent la sensibilité de la demande en
fonction des frais d’interchange a et le rabais de commergant m. Nous notons que les
coefficients négatives de -B et -C dans ce modele se traduisent par une diminue de la

demande des commercgants lors d’'une augmentation en B ou C ou les deux.

L'analyse du comportement des commergants repose sur le calcul d’'un co(t net privé
et d’'un gain attendu qui sont déterminés par I'effet de I'adoption sur leur chiffre d’affaires.
Cette logique rejoint 'approche de Rochet et Tirole (2003) en matiére d’acceptation de la carte

par les commercants en fonction du surplus généré.

M(am)=A—Bxa—C*m
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Partie

Charactéristiques principaux

Comportement et décision

Acheteur (Détenteur de
carte)

Gain (b,) de I'utilisation des cartes
par rapport a d'autres méthodes de
paiement, notamment les espéces
dans ce cas. Distribution des gains

H(b,) avec une densité h(b,)

Décide d'utiliser les cartes de
paiement si le bénéfice
attendu b, est supérieur a un

seuil b;.

Imposer des frais (f) aux détenteurs

Fixe les frais en tenant
compte du pouvoir de marché

et de I'équilibre dans un

M(a,m)=A—B*a—Cx*m

g de carte. Influencer le comportement oligopole symétrique.
uEJ du titulaire de la carte, la demande |L'objectif est d'équilibrer les
totale des cartes D(f) et le bénéfice |revenus et la satisfaction du

B(f) aussi des détenteurs de carte. |détenteur de carte.

Marché de nature concurrentiel avec |Peu d'importance directe
_|un modéle de tarification a prix de  |dans l'analyse axée sur les
.g revient majoré. Offre aux commissions d'interchange et
§ commergants une réduction le comportement des

(m=C,+a) titulaires de cartes.
La sensibilité aux codts, en
- L'acceptation des paiements par particulier aux frais
g carte entraine des colts (a et m). La |d'interchange, influence les
§ demande est modélisée comme suit |stratégies d'acceptation et de

tarification.
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5.1 Le bien-étre collectif

Dans I'écosystéme complexe des paiements par carte, le frais d'interchange apparait
comme un levier essentiel qui influence la dynamique économie entre les détenteurs de
cartes, les émetteurs et les commercants. Pour saisir les impacts nuancés de ce frais sur le
surplus social généré par les transactions par carte, nous affinons notre objectif analytique au
moyen d'une équation du bien-étre social :

btotar — Crotar = (ba + bc) —(tceta)

Cette équation met en balance les gains accordés aux titulaires de cartes (b,) et aux
commergants (b.) par rapport aux colts combinés supportés par les émetteurs (c;), les

acquéreurs (c,) et la variable supplémentaire des frais d'interchange (a).

L'inclusion de (a) directement dans la structure des colts reconnait son réle central
- non seulement en tant que source de revenus pour les émetteurs, mais aussi en tant que
facteur conséquent qui peut faire basculer I'équilibre colts-bénéfices dans le paysage du
traitement des paiements. Sous cet angle, I'équation permet de mieux comprendre comment
les variations des frais d'interchange affectent le surplus social global, jetant ainsi les bases
de discussions approfondies sur I'optimisation de ce frais afin d'améliorer le bien-étre collectif

de toutes les parties impliquées dans le systéme de paiement par carte.

5.1.1 Détermination de frais d’interchange

5.1.1.1 Limpact de la régle d’absence de frais supplémentaires (no-surcharge rule)
Agence de la consommation en matiére financiére du Canada (ACFC), en 2022 a

défini les frais supplémentaires en tant que « des frais de transaction qu’'un commercgant peut

imposer lorsqu’un consommateur paie par carte de crédit ou de débit ».
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En conséquence, la régle d’absence de frais supplémentaire implique que les
commercants ne peuvent pas imposer les frais supplémentaires lorsqu’un acheteur paie par
carte de paiement. Dans le méme logique, les commergants ne peuvent pas non plus offrir
des rabais aux consommateurs qui payent par des méthodes de paiement autre que carte de

credit ou de débit, y inclut les espéces, les chéques etc.

Cette regle joue un role important dans la littérature et il faisait partie de Rochet et
Tirole (2006) et Murris (2005) parmi les autres.

a. La décision des commercgants

Avec la régle d’absence de frais supplémentaires en vigueur, nous pouvons
ensuite modéliser la décision des commercgants quant au fait d’acceptation ou non d’une carte

de paiement.

Supposons que le colt net d'un commergant d’accepter un paiement par carte au

lieu d’autres méthodes de paiement est

m(a)=m—>b,= c,+a— b,

Supposons que le niveau de frais d’'interchange a est le niveau auquel le colt net du

commergant est égal au gain en moyen d’un détenteur de carte

m(a) = B(f) = B[f"(ce — a)]

A I'équilibre, les commergants acceptent une carte de paiement si et seulement si
a < a.Autrement dit, | & I'équilibre, les commergants vont accepter une carte de paiement si
et seulement si le niveau de frais d’interchange imposé est moins élevé ou égal au niveau de
frais d’interchange auquel le colt net du commergant est égal au gain en moyen d’un

détenteur de carte.
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Pour démontrer 'argument que les commergants acceptent une carte de paiement

si et seulement sia < a, nous allons voir le cas ou a > a.
Sia>a,alors m(a)=c,+a— b, > m(@)=c,+a — b, (1)
Supposons que B(f) et f* sont des fonctions décroissantes de a, alors

Blf*(ce —a)] < Blf"(ce — @] (2)

De (1) et (2), nous avons donc m(a) > B[f*(c. —a)]. Autrement dit, le colt
d’acceptation une carte de paiement du commergant dépasse le gain qu’un détenteur. Cela

découragera le commercant d’accepter la carte au lieu d’autres méthodes paiement.

b. Les frais d’'interchange a I'optimum social :

Maintenant que nous avons exploreé la décision des commergants tant a un frais d’interchange
donné, nous devions par la suite considérer les émetteurs et leur propre profit tiré d’'une
transaction par carte de paiement. Les émetteurs, souvent les banques ou d’autres types
d’institutions financieres, sont les firmes privées a but lucratif. Leur profit donc est en
croissance en a, leur sélection optimale du frais d’interchange sera donc celui le plus élevé
au fur et a mesure que les commercgants peuvent I'accepter, notons alors a = a. Ce niveau

de frais d’interchange correspond au frais des titulaires de carte de :
f=fc—a)

Un planificateur social devra ensuite tenir les profits des commercgants et des émetteurs en

compte lors de sa sélection d’un frais d’interchange, afin de maximiser le bien-étre total :

bg

W) = [B() + bs — ¢4 — ceID(F) = f [ba + bs — ¢4 — coldH (bg)
1
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Supposons que les commergants en question acceptent cette carte de paiement, au niveau
de frais d’interchange a I'optimum social a, pour chaque transaction marginale, nous avons

donc un co(t et un profit de :

f=f"(ce—a)=co,+cs—bs

5.2 Effets théoriques sur le bien-étre de la tarification des cartes de paiement

et impacts distributifs

Cette section développe un cadre théorique pour analyser les effets distributifs de la
tarification des cartes de paiement, en particulier le rbéle des frais d'interchange, la
répercussion des colts des commercants et les choix de paiement des consommateurs.
L'objectif est de comprendre comment ces facteurs influencent le bien-étre des différentes
tranches de revenus, en s'appuyant sur la théorie du marché bilatéral de Rochet et Tirole
(2002, 2006, 2008) tout en intégrant les idées de Felt et al. (2021) concernant l'impact

régressif de la tarification des cartes de paiement.

L'analyse commence par I'examen des choix de paiement des consommateurs et du
comportement des commergants en matiére de tarification. Nous déduisons ensuite les
implications en termes de bien-étre pour deux groupes de revenus distincts : les
consommateurs a hauts revenus étant plus susceptibles de bénéficier des récompenses
offertes par les cartes de crédit; et les consommateurs a faibles revenus, qui supportent de
maniére disproportionnée le colt des commissions d'interchange par le biais de prix de détail
plus élevés. Enfin, nous simulons les résultats en termes de bien-étre dans le cadre de
différents scénarios politiques, notamment des commissions d'interchange élevées ou faibles

et l'introduction de suppléments pour les commergants.
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5.2.1

Le choix de la méthode de paiement chez les consommateurs and la

maximisation d’utilité

Les consommateurs choisissent parmi trois méthodes de paiement principales : les

espéces (C), le débit (D) et le crédit (CR). Leur décision dépend des colts, des avantages et

de la commodité associés a chaque option. La fonction d'utilité du consommateur qui choisit

le mode de paiement est donnée par la formule suivante :

Uij = _PM + R] - F} +eij

Py est le prix du commergant, qui peut étre gonflé en raison de la répercussion de la
commission d'interchange.

R; représente toute récompense liée a l'utilisation de la méthode de paiement (par
exemple, cashback, points de voyage).

F; représente les frais payés par le consommateur (par exemple, les frais annuels de
la carte, les frais de transaction).

€;; est un choc de preférence idiosyncrasique. Le terme tient compte de la variation
non observée des préférences individuelles. Il capture le caractére aléatoire ou
individuel du comportement du consommateur qui n'est pas expliqué par des variables
observables, telles que le prix, le revenu ou les caractéristiques du produit. Dans le
contexte des choix de cartes de paiement, il représente les raisons uniques et
personnelles pour lesquelles un consommateur peut préférer une méthode de
paiement a une autre, qui ne peuvent étre prédites par les variables économiques

conventionnelles.
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Les consommateurs choisissent la méthode de paiement qui maximise leur utilité :
les utilisateurs de cartes de crédit recoivent des récompenses mais paient aussi des frais,
tandis que les utilisateurs d'argent liquide et de cartes de débit ne regoivent pas de

récompenses mais évitent les frais.

5.2.2 Tarification des commercants et répercussion des frais d'interchange

Les commergants doivent payer des commissions d'interchange lorsqu'ils acceptent
des transactions par carte de crédit. En raison de pratiques tarifaires uniformes, ces colts
sont souvent répercutés sur tous les consommateurs, quel que soit le mode de paiement, par
le biais de prix de détail plus élevés. L'ampleur de cette répercussion dépend des stratégies

de tarification des commercgants et des pressions concurrentielles.

Nous modélisons le prix du commergant comme suit :
Py = Py + alF
ou:
P, est le prix de base en I'absence de commissions d'interchange.
a est le taux de répercussion (0 < a < 1).
IF est le frais d'interchange par transaction.

Si a = 1, le codt total du frais d'interchange est répercuté sur les consommateurs. A l'inverse,
si a = 0, les commercgants absorbent entiérement le frais, ce qui entraine une réduction des

marges bénéficiaires.
Les commergants maximisent leur profit selon la fonction :
Ty = (Py —MC)Q

Ou:
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e MC est le colt marginal de production.

o (Q estla quantité vendue, qui dépend du choix de paiement du consommateur.

5.2.3 Effets sur le bien-étre des différentes tranches de revenus

Pour analyser les effets distributifs, nous classons les consommateurs en trois
groupes en fonction de leur niveau de revenu, comme indiqué dans Felt et al. (2021). Nous
avons décidé de garder seulement les trois groups au lieu de cing groups pour simplifier la

modélisation :

¢ Consommateurs aux revenus les plus élevés (H) : Revenu annuel supérieur a 100 000
$.

e Consommateurs a revenu moyen (M) : Revenu annuel compris entre 50 001 et 100
000 dollars.

¢ Consommateurs aux revenus les plus faibles (L) : Revenu annuel inférieur ou égal a

50 000 dollars.

5.2.3.1 Le bien-étre des consommateurs aux revenus les plus élevés

Les consommateurs a haut revenu bénéficient de récompenses mais doivent

également payer des frais. Leur bien-étre net est :

Wy = Ag(Rer — Fer) — AgalF

Ou:

e ]y estla proportion de consommateurs a haut revenu.

e Ry estlarécompense regue par les utilisateurs de cartes de credit.

e F.i estla commission payée pour I'utilisation des cartes de crédit.

e alF estla charge de colt indirecte due aux prix plus élevés pratiqués par les

commergants.
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Ces consommateurs utilisent principalement les cartes de crédit pour maximiser les
récompenses. lls bénéficient de récompenses substantielles et font souvent face a des colts
marginaux plus faibles en raison de leurs niveaux de dépenses élevés. Cependant, ils
supportent également des frais et contribuent aux commissions d'interchange qui sont

répercutées sur les prix.
5.2.3.2 Le bien-étre des consommateurs a revenu moyen
Les consommateurs a revenu moyen bénéficient de certains avantages, mais

doivent également faire face a des prix plus élevés en raison de la répercussion des codts.

Leur bien-étre est le suivant :

Wu = Au(Rer — Fer) — AnalF

Ces consommateurs utilisent une combinaison équilibrée de méthodes de paiement,
recevant des récompenses modérées tout en supportant une certaine répercussion des
couts. Leur bien-étre dépend de I'équilibre entre les avantages regus et les prix plus élevés

qu'ils paient en raison des commissions d'interchange.

5.2.3.3 Le bien-étre des consommateurs a faible revenu

Les consommateurs a faibles revenus ne bénéficient pas de récompenses liées aux
cartes de crédit, mais doivent néanmoins faire face a des prix plus élevés en raison de la

répercussion des commissions d'interchange:

WH = _AHaIF

Ces consommateurs utilisent principalement l'argent liquide ou le débit, ne
bénéficient pas des récompenses offertes par les cartes de crédit, mais paient tout de méme

des prix plus élevés en raison de la répercussion des commissions d'interchange. Ce groupe
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est confronté aux effets régressifs les plus importants, car il subventionne les récompenses

des groupes a revenus plus élevés sans bénéficier d'aucun avantage direct.

Etant donné que les consommateurs a faible revenu ne regoivent aucune
récompense, leur bien-étre est strictement négatif. Cela confirme la nature régressive de la

tarification des cartes de paiement soulignée par Felt et al. (2021).
5.2.3.4 Le bien-étre social
Wrotas = Wy + Wy + W, + We
Ou le bien-étre du commercant est donné:
We = (Pc —MO)Q
En remplagant Py, on obtient:
Wrotat = An(Rer — Fer) + Am(Rer — Fer) — (An + Am + A)alF + (P + alF — M¢)Q
Cette équation permet de saisir :

e Les gains des consommateurs liés aux récompenses des cartes de crédit.
o Les pertes des consommateurs dues a lI'augmentation des prix de détail.

o Les bénéfices des commercgants influencés par la répercussion des prix.

5.3 Implications pour les politiques et scenarios

Afin de mieux comprendre les répercussions pratiques des dynamiques analysées
dans la section précédente, cette partie propose une évaluation prospective de différentes
options de politique publique. En s'appuyant sur les résultats du modéle théorique et les
constats institutionnels, l'objectif ici est dexaminer comment certaines mesures
réglementaires ou tarifaires pourraient influencer la répartition des codts entre les acteurs du

systeme de paiement, en particulier les commergants et les consommateurs de différents
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groupes de revenus. A travers quatre scénarios distincts, cette analyse vise a illustrer les
effets distributifs des frais d’interchange, a mettre en lumiére les arbitrages entre équité et

efficacité et a identifier les leviers potentiels d’amélioration du bien-étre collectif.

Scénario 1 : Frais d'interchange élevés

e Les consommateurs a haut revenu recoivent des récompenses plus élevées, ce qui
augmente Wy.

e Les consommateurs a revenus moyens sont confrontés a un mélange de
récompenses et de prix plus élevés, les effets nets dépendant des habitudes de
consommation.

e Les consommateurs a faible revenu sont confrontés a des prix plus élevés sans
récompenses, ce qui diminue W; .

e Les commergants peuvent répercuter les colts, ce qui réduit la demande si elle est
élastique.

e Le bien-étre total peut diminuer en raison d'effets de distribution régressifs.
Scénario 2 : Faibles frais d'interchange

e Les consommateurs a haut revenu regoivent moins de récompenses, ce qui réduit
Wy.

o Les consommateurs a revenus moyens recoivent des récompenses modérées mais
bénéficient également de prix plus bas, ce qui peut augmenter le bien-étre total.

e Les consommateurs a faible revenu bénéficient de prix plus bas, ce qui augmente W, .

o Les commercgants sont confrontés a des charges de colits moindres, ce qui augmente
we.

e Le bien-étre total peut s'améliorer en raison d'une répartition plus équitable.
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Scénario 3 : Surcharges pour l'utilisation des cartes de paiement autorisées pour les

commergants

e Les consommateurs a hauts revenus sont confrontés a des suppléments explicites,
qui pourraient diminuer Wy si les suppléments I'emportent sur les avantages.

e Les consommateurs a revenus moyens pourraient modifier leur comportement de
paiement pour éviter les suppléments, ce qui aurait un impact sur leur bien-étre.

e Les consommateurs a faibles revenus bénéficient de prix de base plus bas, qui
augmentent W, a condition qu'ils évitent les surcharges.

e Les commergants peuvent compenser directement les commissions d'interchange, ce
qui peut augmenter leur bien-étre W,.

o Le bien-étre total peut s'améliorer car les structures de prix refletent le colt réel des

méthodes de paiement, réduisant ainsi les subventions croisées.

Scénario 4 : Frais d'interchange échelonnées

¢ Les consommateurs a hauts revenus paient des frais plus élevés pour les cartes haut
de gamme, ce qui réduit W, mais maintient les récompenses.

e Les consommateurs a revenus moyens bénéficient de frais moins élevés sur les
cartes standard, ce qui augmente W,,.

o Les consommateurs a faibles revenus paient des frais minimes sur les cartes de base,
ce qui réduit I'effet régressif.

e Les commercgants bénéficient d'une structure de colts plus équilibrée, ce qui peut
augmenter W,.

o Le bien-étre total peut s'améliorer a mesure que la répartition des colts devient plus

équitable entre les groupes de revenus.
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6. Conclusion

Nous avons trouvé que le marché canadien des associations des cartes de paiement
affiche les caractéristiques d’un oligopole stable et que les chefs de file (Visa, Mastercard et
Interac) imposent une structure de prix similaire. Les différent niveaux de frais d’interchange,
présents dans chaque transaction faite par carte, influencent le bien-étre social de maniére
importante ce qui souligne la nécessité du probléme d’optimisation de ces frais. A 'optimum
social, un planificateur social va choisir un niveau de frais d’interchange qui s’aligne a ce
qu’'un émetteur de carte choisirait compte tenu son but lucratif : le plus élevé au fur et a

mesure que les commergants peuvent I'accepter.

En outre, ce modéle théorique démontre les effets régressifs de la tarification des
cartes de paiement, ou les consommateurs a faible revenu supportent un fardeau
disproportionné. Les résultats renforcent Felt et al. (2021) en validant théoriquement le
mécanisme de subventionnement croisé inhérent a la tarification uniforme par les

commergants.

Le modeéle suggére que les politiques visant a plafonner les commissions
d'interchange ou a autoriser les suppléments des commergants pourraient atténuer les effets
régressifs, en favorisant une répartition plus équitable des colts et des avantages entre les

groupes de revenus.

Les recherches futures devraient viser a valider empiriquement ces prédictions
théoriques en calibrant le modéle avec des données réelles sur l'utilisation des cartes de

paiement, les frais d'interchange et la répartition des revenus des consommateurs.
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