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Resumo. Com a evolucdo dos meios de pagamento no Brasil e a maior oferta de
crédito no mercado, possuir uma maquininha de cartdo virou uma necessidade
basica de muitos pequenos empreendedores, porém o processo de escolha de um
adquirente ¢ bastante complexo e contém muitas variaveis. O presente estudo tem
por objetivo compreender a importancia relativa que os empreendedores dao aos
atributos no processo de escolha de uma maquina de cartdo, para tal foi utilizada a
técnica de choice-based conjoint analysis como método do experimento. Como
resultado do estudo, conclui-se, dentro do contexto delimitado pelo experimento,
que ha diferenca entre a importancia relativa conferida aos atributos, sendo a que a
existéncia de chip na méaquina, preco do terminal e menores taxas para pagamento
no crédito a vista sdo os atributos de maior relevancia para o consumidor.

Abstract. With the evolution of payment methods in Brazil and the increase in
consumer credit having a POS terminal has become a basic need of many small
businesses, however, the process of choosing one is quite complex and relies on
several variables. This study aims to understand the relative importance given by
entrepreneurs to key attributes in the process of choosing a POS, using a choice-
based conjoint analysis technique to conduct an experiment.

As a result of the study, it is concluded, within the context delimited by the
experiment, that there is a difference between the relative importance given to the
attributes, being that having a built-in connection to the internet, POS price and
lower fees for credit-card payments are the attributes of greater relevance to the
consumer.

1. Introducio

Os meios de pagamentos eletronicos no Brasil sofreram grandes mudangas nas ultimas
décadas, desde de a popularizagdo do cartdo de crédito na década de 1990, até as grandes
mudangas regulatorias ocorridas em 2009 que deram a cara atual ao setor. Porém o langamento
da maquininha de cartdo para pessoas fisicas e pequenos empreendedores em 2015 pela
PagSeguro abriu as portas para um mercado nacional de grande potencial ainda inexplorado.
Esta mudancga surgiu em decorréncia dos avangos de tecnologia e internet que permitiram a
criagdo de um terminal portatil de baixo custo, criando assim a oportunidade de o usudrio
comprar a maquina e nao ficar dependente do aluguel das maquininhas tradicionais, que era
praticamente inviavel para um pequeno empreendedor.

Apos o sucesso da PagSeguro neste mercado, muitos outros concorrentes surgiram nos tltimos
anos com o intuito de aproveitar a oportunidade e hoje temos mais de 33 op¢des de maquinas
disponiveis com esta finalidade, cada uma com seus atributos técnicos, preco e adicionais
(conta digital, app de gestdo) o que torna o processo de tomada decisdo extremamente
complexo.



Com base no exposto, o estudo apresentado nesse artigo se propde através da metodologia de
pesquisa choice-based conjoint analysis entender, de forma simplificada em vista a
complexidade do assunto, quais atributos atributos tem maior importancia relativa na escolha
- resultado da tomada de decisdo - do pequeno empreendedor, quando este decide adquirir uma
maquina de cartdo para o seu negocio.

2. Adquirentes

O mercado de cartdes e pagamentos eletronicos ¢ um exemplo mercados de dois lados (M2L),
que ¢ definido como um tipo de mercado em que uma ou mais plataformas permitem a
interagdo entre usuarios finais e tentam trazem os dois lados a bordo, cobrando ambos em uma
tentativa de ganhar ou pelo menos ndo perder dinheiro. Este tipo de estrutura se caracteriza
pela presenga de externalidades positivas de rede, portanto a utilidade do usuario de um dos
lados dependeré da quantidade de usuarios do outro lado. Portanto cabe a plataforma incentivar
para que os dois grupos se encontrem e proporcionar condi¢des que favorecam a maior
quantidade de transacdes entre ambos. (ROCHET; TIROLE, 2006) Deste modo, quanto mais
portadores de cartdes dispostos a utilizar este meio de pagamento, maior ¢ o estimulo aos
lojistas e empreendedores em buscarem credenciamento e a0 mesmo tempo a aceitagdo de
cartdes em estabelecimentos, estimula a utilizacdo dos mesmos. Neste cendrio o adquirente é
a parte que credencia o empreendedor ou loja para a aceitacdo de dos meios eletronicos de
pagamento, ela que prové a maquininha e atua no processamento e liquidagdo das transagdes.
Apesar da populariza¢do e expansdo do cartdo de crédito ter ocorrido na década de 1990
(COSTA, 2010), apenas em 2015 surgiu uma maquininha de cartdo sem aluguel e taxa de
adesdo, destinada a pequenos negdcios, podendo ser utilizada por pessoas fisicas e juridicas.
Esta maquininha foi langada pela PagSeguro, empresa que ja estava consolidada no mercado
de pagamentos online e inovou no setor, abrindo as portas para outras empresas seguirem o
mesmo caminho, ofertando maquininhas portateis para pequenos empreendedores que se
beneficiaram com a maior competitividade no setor. (UOL, 2015)

3. Processo de decisio de compra e Economia comportamental

Dentro das literatura tradicional de marketing, temos que o processo de decisdo de compra do
consumidor passa por sete etapas de tomada de decis@o (reconhecimento da necessidade, busca
de informacdes, avaliagdo de alterativas pré-compra, compra, consumo, avaliagdo pos-
consumo e descarte) que comegam muito antes da decisdo de compra, no momento em que o
consumidor identifica uma necessidade ou problema, e vao até apds o consumo com o descarte
no caso de consumo de produtos. (BLACKWELL; MINIARD; ENGEL, 2005)

Quando uma tomada de decisdo ¢ mais complexa, ela demanda mais tempo e energia no
processo do que situacdes mais simples e comuns. Porém independente da complexidade
envolvida, quando ¢ a primeira vez daquela tomada de decisdo, o individuo precisa se apoiar
em alguma maneira de solucdo de problemas.

A quantidade de escolhas didrias que os consumidores fazem dentro de um cenario rico em
informagdes e oportunidades ¢ abordado no conceito de superescolha (hyperchoice), onde a
realizacdo de repetidas decisdes acaba drenando a energia psicoldgica dos consumidores e
diminui sua habilidade de realizar boas escolhas. (SOLOMON, 2018) Neste estudo, onde foi
utilizada a metodologia de choice-based conjoint analysis para identificar quais atributos
possuem maior importancia relativa na tomada de decisdo do consumidor, ndo poderiamos
deixar de mencionar a teoria da escolha racional e sua conexao com o uso moderno do termo
utilitarismo. Dentro desta abordagem, uma maneira de analisar as escolhas de um individuo ¢
estabelecendo um axioma que caracterize um comportamento racional, para isso € necessario



definir preferéncias. Se para um individuo A ¢ preferivel a B, isso implica que ele se sente
melhor em situagdes A do que em situagdes B. A partir desta suposicdo ¢ possivel demostrar
formalmente que os individuos sdo capazes de ordenar todas as situagdes possiveis da menos
atrativa para a mais atrativa, e esta ordenacao pode ser chamada de utilidade. Ou seja, se uma
pessoa prefere a situagdo A a situagdo B, podemos dizer que a utilidade atribuida a opgdo A
excede a utilidade atribuida a op¢ao B. (NICHOLSON; SNYDER, 2008)

Como contraposi¢do a teoria das escolhas racionais temos os estudos no campo da economia
comportamental onde se destacam Tversky e Kahneman que em 1979 apresentaram a teoria
dos prospectos (ou teoria da perspectiva) como critica ao modelo descritivo de tomada de
decisdo sob risco da teoria utilitarista. A teoria indica que a tomada de decisdo ¢ inconsistente
e influenciada pela maneira como as opg¢des sdo apresentadas (framed) como perdas ou ganhos,
o que demostra que o processo de decisao nem sempre ¢ racional. (KAHNEMAN; TVERSKY,
1979) A estrutura do Sistema Dual teorizada por Kahneman auxilia no entendimento das razdes
pelas quais as decisdes muitas vezes ndo estdo alinhadas com nogdes de racionalidade. O
estudo aborda o conceito de heuristica, ou seja, atalhos cognitivos que ajudam as pessoas a
encontrar respostas para problemas, porém muitas vezes de forma imperfeitas; e também
aborda o conceito de vieses que sdo tendéncias sistematicas de cometer algum erro por
distor¢des que ocorrem durante a tomada de decisdo. Na estrutura do Sistema Dual as pessoas
possuem dois sistemas, o sistema 1 € caracterizado pelas heuristicas e ¢ o causador dos vieses;
este sistema consiste em processos mentais, rapidos, automaticos, intuitivos e parcialmente
inconscientes. J4 o sistema 2 ¢ mais lento, analitico, deliberativo e reflexivo, e procura
monitorar as operagdes mentais. Entre as principais heuristicas causadas pelo sistema 1 temos
a da representatividade, disponibilidade, ancoragem e a do afeto. (AVILA; BIANCHI, 2015)

4. Conjoint Analysis

Para entender melhor quais sdo os estimulos de maior importancia que tornam pessoas mais
propensas a consumirem produtos e servigos, desenvolveu-se ao longo dos anos uma
modalidade da conjoint analysis chamada choice-based conjoint analysis. Nela, pretende-se
modelar as preferéncias de consumidores através de uma resposta pratica: escolher, de um
conjunto de produtos e seus atributos, uma op¢do preferida. Apods diversos conjuntos
apresentados para uma amostra da populagdo, pretende-se entender o peso de cada atributo e
seus respectivos niveis no processo de decisdo do produto ou servigo avaliado. (MCFADDEN
et al., 1973) Para quantificar preferéncias de atributos em modelos de escolha entre conjuntos
de atributos, a variavel resposta nesse caso ¢ bindria: ou um conjunto ¢ escolhido (1) ou nao
(0). Para isso, frequentemente ¢ utilizado o modelo de regressao logistica multinomial, como a
descrita abaixo:

1
- 1+e >k Bra Tk

a

P, = probabilidade do conjunto a ser escolhido

e = constante de Euler

Bx = coeficiente de regressao (também definido como part-worth utility ou utilidade do atributo
k para o conjunto a)

x = vetor de atributos & (comumente uma variavel dummy para quantificar a presenca do
atributo k£ no conjunto a)

k = atributo do objeto de avaliacao



Visando entender as preferéncias que pequenos empreendedores possuem na hora de escolher
um meio de adquiréncia de pagamentos, foi escolhido o método de analise conjunta via
escolhas realizadas choice-based conjoint analysis que permite inferir qual atributo tem maior
importancia relativa a partir de uma regressao logistica em cima dos dados capturados pela
combinac¢do de escolhas dos respondentes, sendo uma simulagdo muito mais realista de um
momento de decisdo de um produto. (IACOBUCCI, 2015)

A principal fonte de informagao e meio para contratar e comprar uma maquina de cartdo como
meio de pagamento ¢ a pagina da internet do proprio fornecedor. Seguindo 0 mesmo processo
de pesquisa de um usudrio, o levantamento se iniciou em ferramentas de busca na internet para
localizar os principais fornecedores de maquinas voltadas para pequenos empreendedores e
foram identificados 10 fornecedores principais e 33 modelos de méaquinas diferentes. Devido
a grande complexidade das varidveis técnicas e de precificacdo das maquininhas de cartdo, e
visando a viabilidade da conducdo do estudo dentro do propdsito que o inclui, a pesquisa foi
realizada com uma quantidade menor de varidveis do que as existentes do mercado e também
foram simplificados para até trés niveis de atributos.

Prego Maquina Taxa Débito Taxa Crédito T":,’:;:ﬁ:? Tem Chip?  T°™ daem::f:?st“ Ateg:i':":l"t‘iez ah
Nivel 1 R$50 1.90% 2.00% +1.5% Sim Sim Sim
Nivel 2 R$150 2.10% 3.50% +2.00% Néo Nao N&o
Nivel 3 R$250 2.30% 5.00% +2.50%

Devido a selecdo de atributos observados em sites de fornecedores de maquinas de adquiréncia
e os diferentes niveis criados para cada um, eram possiveis 648 combinagdes diferentes de
produtos para usar no experimento como cartdes estimulo. No entanto, por este numero ser alto
demais para elaborar uma pesquisa em torno, foi necessario recorrer a criagdo de um desenho
de experimento mais enxuto. Para tanto, foi aplicado o método de design fatorial fracionado,
cujo intuito ¢ justamente promover uma investigagdo mais pratica e econOmica de
relacionamentos de causa-e-efeito em um ambiente experimental. (GUTHRIE, 2020).
Utilizando um pacote de codigo na linguagem de programacao R dedicado a analises conjuntas
(BAK; BARTLOMOWICZ, 2012), foi possivel recriar o conjunto de atributos e variaveis
definidos e depois criar um design fatorial fracional dos cartdes estimulos. Desta maneira foi
possivel receber um conjunto de 18 cartdes estimulo para realizar a pesquisa proposta e ter um
nimero mais enxuto de perguntas para que ndo fosse exaustivo ao respondente.
Adicionalmente foi feito um gréafico a partir da matriz de correlag@o entre os niveis de atributos
para que fosse comprovado que os cartdes tivessem todas as possibilidades e mantivesse
ortogonalidade.
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A pesquisa com os usudrios foi realizada através de um formulario eletronico contendo 9
conjuntos de atributos, comparando pares de cartdes estimulos com os atributos e niveis
mencionados. Adicionalmente, o formuldrio contou com um questionario qualitativo para
melhor entender o perfil dos respondentes, porém foi garantido o anonimato dos respondentes
e ndo foram discriminados perfis para a andlise. A divulgagdo da pesquisa se deu de forma
exclusivamente digital através de grupos em midias sociais com foco em pequenos
empreendedores e niicleos de empreendedorismo.

Para a realizacdo da regressdo logistica multinomial conforme comentado no referencial
teorico, foi utilizado um pacote de fungdes estatisticas chamado statsmodels. (SEABOLD;
PERKTOLD, 2010) Diferentemente de ferramentas ja conhecidas no mercado tais como o
software SPSS e plataformas web como QuestionPro, a vantagem desse método se da pela
transparéncia do codigo e calculos efetuados pelo pacote (todo o codigo fonte € disponibilizado
em repositorios de codigo tais como GitHub) e a gratuidade de acesso frente as alternativas
comentadas. Para que fosse realizado o modelo, levou-se em consideracdo que cada atributo
tivesse apenas um efeito independente na varidvel resposta (a escolha do cartdo, nesse caso).
Assim, ndo foi considerada uma inter-relagao entre os atributos para o modelo - o que também
traria uma dificuldade maior para a realizagdo do desenho do experimento e posterior analise
dos resultados.

5. Resultados

A coleta de dados através do formulario obteve aderéncia de 145 respondentes ao total (maior
que tamanho amostral minimo previamente calculado de 84 respostas individuais). A amostra
retornou respostas de 11 estados brasileiros, sendo que 77,24% estavam concentrados no
Estado de Sao Paulo, e deste publico, 84,26% dos respondentes que declararam sua faixa de
faturamento mensal, possuem receita de até R$5.000,00 mensais. Na distribui¢do dos
respondentes, 46,21% informaram que ndo possuem CNPJ e empreendem como pessoa fisica,
e 32,41% ainda ndo possuem uma maquininha e estdo no processo de escolha de uma para seu
negocio. Uma informagdo muito relevante trazida pela pesquisa € que 45,14% dos respondentes
alegaram que ndo sabem calcular de forma independente todas as taxas que sdo cobradas pelos
adquirentes. Quando olhamos apenas para os respondentes que j& possuem uma maquina de
cartdo, este nimero cai para 36,73% dos usuarios que dependem da plataforma do adquirente
para poder consultar o valor exato dos seus recebimentos.

Em relacdo as preferéncias estabelecidas entre os cartdes estimulo, foi percebido que em todos
os processos de escolha houve uma alternativa claramente favorita pelas probabilidades
avaliadas e nenhuma sobreposicao dos intervalos de confiancga entre as opg¢des (obtidos pelo
pacote seaborn de visualiza¢do de dados estatisticos na linguagem Python. (WASKOM et al.,
2020) Apos a realizagao da regressdo logistica, foi possivel obter os resultados abaixo para o
coeficiente utilitdrio e erro padrdo para cada um. Observando os coeficientes referente ao
atributo do preco da maquina, ocorreu o que era pressuposto pois teoricamente espera-se que
a utilidade de um servigo decres¢ca com o aumento de seu prego. No entanto, o coeficiente do
menor preco acabou sendo menor do que do prego intermediario. Ja em relagdo a taxa de débito,
existe um valor negativo para as utilidades de cada nivel, ndo condizente com o que seria
esperado. Inicialmente, traga-se duas hipotese a partir desses resultados: a primeira seria que a
percepcao da diferenga entre os niveis na hora da escolha ndo seria significativa frente a outros
atributos (por exemplo, optando por maiores taxas para se ter a disponibilidade de chip) ou de
que faltaram mais observagdes de diferentes combinagdes (pares) de conjuntos a serem
comparados.



Atributo Nivel Coeficiente/"Utilitario" Desvio Padrdo

Constante -1.841 0.165
Preco da Mdquina R$ 50 0.607 0.105
R$ 150 1.155 0.112

Taxa de Débito 1.90% -0.244 0.114
2.10% -0.603 0.112

Taxa de Crédito 2.00% 1.000 0.108
3.50% -0.535 0.111

Taxa de Crédito 1.50% 0.391 0.110
(por Parcela) 2.00% -0.020 0.111
Chip Com 1.494 0.091
App de Gestdo Com -0.177 0.089
Atendimento 24h 0.364 0.090

Em relagdo as outras taxas, também observou-se um comportamento inesperado com o nivel
de 3.5% para o atributo da taxa de crédito em que foi observado um coeficiente negativo. No
entanto, para o nivel de 2%, o coeficiente ¢ positivo e relativamente alto frente aos outros.
Finalmente, em relacdo a taxa por parcela referente a transagdes no crédito, o que pode ser
observado ¢ de que, para essa amostra, s6 existe uma percepcao de ganho de utilidade para a
taxa de 1.5% por parcela. Por Ultimo, em relacdo aos atributos qualitativos, o atributo do chip
se destaca pelo maior coeficiente e menor desvio padrao e indica que potencialmente possui
uma importancia relativa alta entre os atributos para a escolha de uma maquina. Para calcular
as importancias relativas de cada um, calculou-se a amplitude de coeficiente de atributos (ou
seja, a diferenca entre 0 menor e maior valor dos coeficientes de cada atributos, considerando
o coeficiente dos niveis que ndo foram modelos como 0). O percentual que cada amplitude
representava no total dos atributos foi considerada como a importancia relativa do respectivo
atributo

Para avaliar a relevancia estatistica de um modelo de regressao logistica, frequentemente se
olha para algumas métricas: o logaritmo da funcdo de verossimilhanga (em inglés, log-
likelihood) do modelo e do modelo nulo (equivalente a um modelo com todos os coeficientes
zerados) e os graus de liberdade da pesquisa feita (igual ao nimero de niveis existentes
subtraido do namero de atributos - o que, para este caso, ¢ igual a 11). E possivel também ter
o valor de Chi-Quadrado do modelo como um todo, que ¢ igual ao dobro da diferenca entre os
log-likelihood do modelo final e do modelo nulo. Para o caso em questdo, o valor de Chi-
Quadrado corresponde a 581 (LL do modelo nulo corresponde a -1809,1 e LL. do modelo final
corresponde a 290,5). Para um nivel de significancia a igual a 99%, um valor de Chi Quadrado
igual a 25 ¢ considerado suficiente (SAWTOOTH, 2017) - o que constata que as escolhas dos
respondentes sdo significativamente afetadas pelos niveis e atributos considerados na pesquisa.

6. Conclusiao
O objetivo deste estudo foi identificar quais atributos possuem maior importancia relativa na

escolha de uma maquininha de cartdo por um pequeno empreendedor a partir da simplificacao
das principais variaveis e niveis presentes no mercado. Para aprofundar o entendimento do



mercado de adquiréncia e as teorias que estudam o processo de tomada de decisdo dos
consumidores, foi desenvolvida uma revisdo tedrica sobre os principais estudos que abordam
o tema no ambito do marketing e economia comportamental. Também foi explorada a relacao
da metodologia de choice-based conjoint analysis com as teorias de utilidade que justificam a
utilizagdo esta metodologia por representar mais fielmente uma situagdo de escolha em
situacdes reais.

A pesquisa foi aplicada para um publico de pequenos empreendedores que ja possuem ou
pretendem adquirir uma maquina de cartdo para seu negocio e os atributos e niveis
simplificados foram construidos com base em opg¢des reais do mercado para produtos ofertados
para pequenos empreendedores e pessoas fisicas. Apos a analise bibliografica e dos dados
provenientes da pesquisa com consumidores, verificamos que a grande quantidade de opgdes
que o mercado oferece juntamente com a variedade dos atributos, principalmente de
precificagdo, em diversos niveis, torna o processo de tomada de decisdo extremamente
complexo para o consumidor que muitas vezes ndo consegue decidir de forma completamente
racional qual opc¢ao tem melhor custo-benecicio para seu negdcio.

Dentro da proposta do estudo e pesquisa, foi possivel aferir que a presenca de chip na maquina
se destacou como atributo de maior importancia relativa para o consumidor. Na sequéncia
temos o prego de aquisicdo da maquina e em terceiro lugar a taxa de desconto para compras no
crédito a vista, porém estas duas apresentaram valores proximos no indicador de importancia.
Dentre os atributos apresentados, app de gestdo da maquina e taxa de débito foram os de menor
importancia relativa nos resultados da pesquisa. Como possivel explicagdo para a baixa
importancia da taxa de débito, foi levantada a hipotese de que como a variagdo percentual entre
a menor e maior taxa ¢ de apenas 0.4 pontos percentuais, os consumidores deram mais foco
para os demais atributos cuja variag@o traria maior impacto no consumo do produto.

Em termos de contribuicdo, este trabalho se propds a realizar toda manipulagdo e analise de
dados através de ferramentas gratuitas - uma vez que a metodologia de coinjoint analysis é
comercializada por empresas a precos impraticaveis para estudantes académicos - de tal forma
que todos os codigos e notebooks utilizados estao disponibilizados online para consulta em um
repositorio de codigo aberto Github para auxiliar outros estudos no mesmo campo.
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