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Resumen Ejecutivo

En la actualidad se estan produciendo un conjunto de cambios y transformaciones sobre la forma
que realizan la cobranza las distintas empresas emisoras de facturas. En términos generales, estas
empresas han optado por la tercerizacién del servicio. En el nuevo milenio se comienza a concentrar
este servicio de tercerizacion en dos grandes jugadores del mercado, Abitab y Redpagos, quienes
establecen y expanden el canal fisico de cobranzas de facturas multiplicando el nimero de agencias
en todo el pais. Pero es hacia el afio 2007 que ocurre un nuevo canal de cobranzas, el canal “on-line”.

El continuo desarrollo de la industria tecnolégica ha producido que las personas tengan una mayor
posibilidad de adquirir una computadora, una tablet y/o un celular con acceso a internet. Esto ha
provocado cambios en los comportamientos de consumo, lo que se ve reflejado en el comercio
electrénico y en la forma de pagar las facturas. Dicha tendencia es alimentada ademas por la Ley de
inclusion financiera N°. 19.210 que estimula el uso de medios electrénicos de pago en Uruguay.

Este trabajo se enfoca en la industria de las cobranzas de facturas online. Definimos "canal online"
como todas aquellas operaciones que el usuario puede realizar a través de computadoras, tablets y/o
smartphones, ya sea a través de una pdagina web o de una aplicacién. Dicha industria queda
cuantificada con un tamafio de 33.759.494 operaciones por afio con un volumen de USS 22.506.329
de facturacidon anual del canal online procedente de las comisiones. Sin embargo, la industria
potencial es superior ya que se estad dando una migracién desde el canal fisico hacia el canal online.
Es asi que el tamafio potencial de la industria es de 160.759.494 operaciones anuales.

Para comprender a la industria y sus dindmicas, se utiliza la vision de Porter, quien plantea una forma
de examinar todas las actividades que una empresa lleva a cabo y todas sus interacciones. En esta
desagregacion, se puede apreciar que el proceso comienza con la emisidn de la factura (cliente del
canal) y con el siguiente envio al pagador. Posteriormente el pagador (usuario del canal) puede optar
por realizar el pago por el canal fisico o el canal online, elige el medio de pago y luego se hace el
procesamiento del pago y de la operacidn.

El mercado potencial son el total de personas que tienen ingresos para poder pagar sus facturas de
servicios. Segun el censo 2011 (INE) el nimero de personas en esta condicién es de 1.946.290. El
mercado a captar serd de 54.496 personas calculado a partir de los niveles de adopcidon que se
obtuvieron de Agesic (2014), Tecnocom (2015), los niveles de informalidad INE (2016), los niveles de
bancarizaciéon OLIVA (2015) y la investigacién de mercado realizada por los autores.

A partir del estudio de mercado es que se determinan 4 segmentos. El primer segmento, son las
personas no bancarizadas que pagan por el canal fisico; el segundo segmento son las personas
bancarizadas que pagan por el canal fisico y NO estan dispuestas a pagar por el canal online; el tercer
segmento son las personas bancarizadas que pagan por el canal fisico y SI estan dispuestas a pagar
por el canal online y el cuarto segmento son personas bancarizadas que ya pagan por el canal online.

La base de la propuesta de valor para los cuatros segmentos es ofrecer a los usuarios la posibilidad
de pagar sus facturas de servicios en forma rdpida, sencilla, comoda y segura. Sin embargo, se
asignara mas peso relativo a algunas de estas caracteristicas, dependiendo del segmento.

Este proyecto se desarrollard como una nueva unidad de negocios dentro de la estructura de
Redpagos, quienes han desarrollado su red a través de franquicias. Con esta nueva unidad, Redpagos
pasard a tener una estructura matricial, con dos unidades de negocios que responden directamente a
la Gerencia General: Canal Fisico y Canal Online, y las gerencias funcionales actuales.



Para dicha implementacidn sera necesario potenciar los acuerdos con empresas emisoras de facturas
ya que para ser atractivo para el usuario es indispensable tener |la opcidn de pagar una gran cantidad
de facturas. También los proveedores de los medios de pago son los socios fundamentales para el
desarrollo del canal online de cobranzas. Actualmente Redpagos ya tiene alianzas estratégicas
(acuerdos firmados) con los principales medios de pago, por tal motivo se buscarad fortalecer las
alianzas, asi como también ampliarlas.

Para que los franquiciados estén alineados con la propuesta de valor y a su vez actuen como fuerza
de venta para los segmentos en los que son clave su presencia, es importante una capacitacién inicial
y brindarles los incentivos adecuados. De esta manera se lograra una rdpida adopcidn por parte de
los usuarios que accedan al canal online. Esta condicion serd sumamente necesaria ya que se deberd
fortalecer el relacionamiento con los franquiciados debido a que Redpagos no posee experiencia con
el trato directo con los usuarios y deberd recoger la informacidn desde las franquicias.

Los principales riesgos al que se expone la nueva unidad de negocios es el riesgo de mercado y de
proveedores. Dado que el negocio no tiene descalces de moneda ni descalces de plazo (ya que tiene
financiamiento propio y la operativa diaria no expone al negocio a este tipo de situaciones). El caso
del riesgo de mercado estd asociado principalmente a los niveles de adopcién de los usuarios siendo
posible una menor tasa de lo previsto. En este caso se realizara una mayor inversion en investigacion
de mercado y marketing para asi motivar un cambio en el comportamiento del usuario. Por otro
lado, el riesgo de proveedores proviene de la posibilidad de la integracidn hacia delate de los medios
de pagos desarrollando su propio canal. Para disminuir este riesgo, se deberadn realizar contratos
completos con acuerdos de las partes en cuanto a la participacion del negocio.

Las inversiones iniciales fundamentales son el desarrollo de la plataforma, investigacion de mercado,
disefio de imagen corporativa y equipos (estimado en USS 230 mil). Adicionalmente se va a realizar
una actividad promocional que consistira en promotores que ofrecen crear una cuenta en los locales
franquiciados en el momento y ensefiar a las personas a utilizar la aplicacion (estimado en USS 124
mil) por ultimo, se estima un 10% a la inversidn total para imprevistos. La inversion necesaria se
estima en USS 504.253, y el VAN obtenido es de USS 1.945.346 con una la tasa de retorno requerida
de 21%. La TIR anual obtenida llega a 82%, mientras que TIR anual modificada (con una tasa de
reinversion de 15%) es de 64%. Del anadlisis de sensibilidad realizado a las principales variables del
proyecto se detectd que las variables con mayor efecto en el VAN del flujo de fondos son la comisidn
promedio cobrada por factura y la tasa de crecimiento de operaciones del segmento bancarizado.

Para Redpagos esta nueva unidad es un cambio innovador dentro de su modelo de negocio que los
enfrenta a importantes cambios y desafios dentro de su estructura organizativa, comportamiento del
usuario y estructura de costos. Pero sin lugar a dudas, es una muy buena oportunidad para comenzar
a explorar zonas del mercado, como lo es el comercio electrénico, donde se evidencia una clara
tendencia creciente.
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. Identificacion de la oportunidad

Il Justificacion de la oportunidad

En la actualidad se estan produciendo un conjunto de cambios y transformaciones sobre la forma
que realizan la cobranza las distintas empresas emisoras de facturas. En términos generales, estas
empresas (incluyendo las principales empresas estatales) han optado por la tercerizacién del servicio,
pasando por la figura del “cobrador” hasta la creacidn de Abitab en 1993 para realizar esta operativa.
Durante la década del 90 se comienza a concentrar este servicio de tercerizacidon en Abitab hasta que
aparece Redpagos en el afio 2001 como competidor directo. Durante esta década se establece y
expande el canal fisico de cobranzas de facturas multiplicando el nimero de agencias en todo el pais
y es recién en el afio 2007 que ocurre un nuevo canal de cobranzas, el canal “on-line”.

Tendencia tecnoldgica y politica econémica

El continuo desarrollo de la industria tecnolégica ha producido un abaratamiento relativo de Ia
tecnologia, respecto del salario (ver anexo 5). Esto permite que las personas tengan una posibilidad
mayor de adquirir una computadora, una tablet y/o un celular y ademds puedan tener acceso a
internet, en la casa como a través de paquetes de datos para el celular. Todo esto, es condicion
necesaria para el desarrollo del nuevo canal online.

Desde la implementacién del plan Ceibal (afio 2006), pasando luego por la facturacién electrdnica
(afio 2011) y por ultimo con la aprobacidn e implementacién de la Ley de Inclusién Financiera (afo
2014), la politica econdmica ha impulsado el acceso a la tecnologia y la realizacién de operaciones a
través de internet. Ademas, la Ley de inclusidn financiera No. 19.210 estimula el uso de medios
electrénicos de pago en la poblacidn uruguaya. (ver anexo 6)

Tendencias sociales, e-commerce y medios de pago

La continua penetracion de la tecnologia en la vida cotidiana de las personas. (ver anexo 5) ha
provocado cambios en el comportamiento de compra debido al uso de internet y comportamientos
de las personas en el uso de internet. El estudio de Grupo Radar (2015) sobre el perfil del internauta
uruguayo expresa que el 81% de las personas es usuario de internet (incremento del 7 % desde el
afio 2014). Ademas, expresa que el 74 % de los usuarios también utiliza internet en el celular (este
porcentaje se sextuplicé en 5 afios). Por ultimo, el estudio menciona que el nUmero de smartphones
se ha multiplicado por 13 en tres afios.

En cuanto a tendencia de e-commerce, el mismo estudié del Grupo Radar (2015) sefiala que el e-
commerce sigue creciendo, de hecho, encontré que un 62% de los usuarios de internet han
comprado alguna vez online, ya sea en Mercado Libre, sitios propios, sitios de descuentos, sitios del
exterior o pago de facturas y e-banking.

La tendencia en los medios es pago indica que es creciente la preferencia de las personas por
métodos que les brinden comodidad, rapidez y seguridad. Esto se puede apreciar en un incremento
del 40 % en un periodo de 3 afios, en el uso del débito directo (débito automatico) (ver anexo 5).

LIl Sector especifico de la propuesta

El sector especifico de la propuesta (la industria) son las cobranzas de facturas online. Definimos

canal online como todas aquellas operaciones que el usuario puede realizar a través de
computadoras, tablets y/o smartphones, ya sea a través de una pagina web o de una aplicacidn. Este
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canal online se diferencia principalmente del canal fisico en que se puede utilizar las 24 horas del dia
los 365 dias del afio, es decir, no existe un horario de atencién y no es necesario trasladarse a un
lugar fisico para realizar la operacién. Las facturas que se paguen a través de este canal, pueden ser
desde los tipicos servicios publicos (OSE, UTE, ANTEL, etc.), resimenes de tarjetas de crédito,
impuestos (DGI, BPS, ANEP, contribucién inmobiliaria, multas), universidades, clubes y todas aquellas
cobranzas que las empresas necesiten tercerizar y por lo tanto para el usuario sea una ventaja poder
realizar el pago a través del canal online.

En la figura numero 1 se muestra el proceso operativo, el cual ayuda a definir la industria. El ciclo
comienza con la emisidn de la factura por parte de la empresa que vendié el producto o servicio.
Dicho emisor lo definimos como nuestro “cliente”, ya que realizard el pago -en forma de comisién-
del servicio que le vendemos. Luego cuando la factura llega al pagador, este ultimo se encarga de
acercarse al canal de cobranza (fisico u online), elige el medio de pago (ver anexo 6). Posteriormente
el canal de cobranza efectua el procesamiento del pago. Al pagador de la factura lo definimos como
el “usuario” ya que es la persona que interactua con el canal de cobranza.

Figura N° 1 - Proceso operativo donde se definen los actores de la industria

. - Canal de cobranza
=Pagador de *Cobrador de

factura factura

*Procesamiento
de pago

*Empresa
emisora de
factura

Medio de pago

sEfectivo, cheque
eTarjeta de débito
sTarjeta de crédito

Fuente: Elaboracién propia.

En el cuadro nimero 1 se presenta el total de operaciones que se realizan en el mercado, donde se
observa que la industria queda cuantificada con un tamafio de 33.759.494 operaciones por afio con
un volumen de USS 22.506.329 de facturacion anual del canal online procedente de las comisiones.
Sin embargo, la industria potencial estd definida por el total de operaciones ya que se estd dando
una migracion desde el canal fisico hacia el canal online. Es asi que el tamafio potencial de la
industria es de 160.759.494 operaciones anuales.

Cuadro N° 1 - Tamaiio de la industria.

Numero operaciones uUss % del total de operaciones
Cobranzas por canal fisico 127.000.000 84.666.667 79%
Cobranzas por canal online 33.759.949 22.506.329 21%
Total 160.759.494 107.172.996 100%

Fuente: Sistema de Pagos Minorista (BCU); Elaboracion propia.



Actores de la industria

Competidores

Los competidores son empresas con plataformas de cobranzas online. De estas empresas solo
Paganza tiene esta actividad como su actividad principal, mientras que los restantes competidores se
dedican sobre todo a la actividad bancaria y de medios de pago. Dichas empresas, dependiendo de
su naturaleza, utilizan dos medios de pagos diferentes (crédito o débito) y a su vez tienen la
posibilidad de digitar el pago o programarlo. A continuacién, en el cuadro nimero 2 se presenta el
listado de dichas empresas con los respectivos productos que ofrecen.

Cuadro N°2 - Listado de empresas y los servicios que ofrecen.

Canal Empresas I\fle.d ios de r’>a.go Pa’g o.s program’af:los Pagos digitados
Débitos | Créditos | (débito automatico)
BANRED + + +
Bancos Privados + + +
BROU + + +
Plataformas | Paganza + +
Online Visa + + +
Mastercard + +
OCA + +
Otras tarjetas + +

Fuente: Elaboracién propia.

Como se puede apreciar en el grafico nimero 1 en términos de participacién de mercado, el mayor
nimero de operaciones (45%) se realizan por homebanking (operaciones digitadas a través de una
plataforma online que viene asociada a los servicios prestados por los bancos). Dentro de este tipo
de operacién el BROU tiene un 70% (grafico nimero 2) del mercado. Los otros tipos de operacion
realizados son pagos programados contra cuentas bancarias (31%), débito automatico contra tarjeta
de crédito (17%) y Paganza 6%.

Grafico N° 1 - Marketshare de mercado de
cobranzas. % de operaciones.

45%

31%

6%

Fuente: Elaboracién propia

m Débito automatico -

Tarjetas de crédito

Débito automatico -
Bancos

Pagos digitados -
Paganza

Pagos digitados -
Bancos

Grafico N°2 - Marketshare de cuentas del sector

bancario. % de personas bancarizadas con
cuentas en cada banco.

BROU s 70%
Soctiabank mmEE 13%
Santander W 10%
Itau/Citi = 9%
BBVA mE 8%
H % de personas
0,
Bandes M 4% bancarizadas
Discount W 3%
HSBC/Heritage | 1%
0% 20% 40% 60% 80%

Fuente: Agesic (2014)

10




Sustitutos

El principal producto sustituto que tiene el canal de cobranzas online es el canal fisico. Este canal esta
comprendido especialmente por las redes de cobranzas ya establecidas como las que tiene Abitab
(65% del marketshare) y Redpagos (35% del marketshare) con sus 1.130 locales en total. Asi como
también a partir de este afio, las terminales de autoservicio que ofrece el BROU, Banred y otros
bancos.

Otro sustituto es la actividad de cobranza directa por parte de las empresas (aquellas que no
tercerizan la cobranza)

Clientes

El cliente son empresas que venden cualquier tipo de servicio y/o producto con la necesidad de
tercerizar la cobranza. Actualmente Redpagos opera con 700 empresas de un potencial de 25.000
grandes, medianas y pequefias empresas segln articulo escrito por Alvaro Mendese (BPS 2011).

Como la empresa ya posee una masa critica importante de clientes y, ademas actualmente ya tiene
un equipo de ventas enfocado en captar clientes que no tienen la cobranza tercerizada, el plan de
negocios se centrara en el analisis y cuantificacidon de los usuarios que son los que tienen el poder de
eleccién del canal de cobranza. Ademas, la empresa ya cuenta con varios afios en el mercado, por lo
que ya ha agotado en gran medida la posibilidad de captar nuevos grandes clientes.

Usuarios

Los usuarios, quienes realizan pagos de facturas mediante una pdgina web o aplicacién en un
smartphone o tablet, del canal de cobranzas online son aproximadamente 408.721 personas, es decir
el 21% del total de personas con fuentes de ingresos segun censo 2011 INE y el informe de Fernando
Oliva y Tamara Schandy sobre los alcances de la ley de Inclusidon Financiera y el sector bancario
(2015).

Proveedores

Los principales proveedores son dos, las franquicias y los medios de pago. Las franquicias daran de
alta a nuevos usuarios que se captan a través de ese nuevo canal, como también servicio de
asesoramiento a los mismos.

Los medios de pago son una cadena de valor en si mismo (ver anexo 6), compuesto en primer lugar
por los bancos que son los tenedores de las cuentas de los usuarios, luego estan los proveedores del
“plastico” (Mastercard, Visa, etc.), a continuacion, los proveedores de tecnologia (switch) y por
ultimo los proveedores de POS, que gestionan el proceso de pago mediante una interfaz accesible
para los vendedores. (ver anexo 7)

LIV Andlisis de la intensidad competitiva

De los proveedores, los que proporcionan los medios de pago, tienen un alto grado de concentracion
por lo que su poder de negociacidn es alto. No asi con los franquiciados que si bien, son importantes,
su fragmentacién y posicion dentro del negocio hace que sea bajo su poder de negociacidn. Se
considera que los usuarios tienen un bajo de poder de negociacién principalmente por estar
atomizados. Existen dos tipos de clientes, uno con alto poder de negociacion (las empresas con alto
nivel de facturacién) y otro con bajo poder de negociacion (las empresas con nivel bajo o medio de
facturacién). La amenaza de productos sustitutos es baja debido que no hay elementos que permitan
anticipar el surgimiento de una nueva tecnologia para realizar pagos. La posibilidad de nuevos
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competidores es considerada baja debido a las barreras de entrada. De todas formas, existen
empresas importantes que no tendrian que enfrentarse a dichas barreras de entrada por lo que
podrian entrar a competir facilmente.

Para el analisis de cada una de las fuerzas y su intensidad competitiva, ver anexo 4
LV Andlisis de tendencias y variables criticas

Para la industria en estudio las variables criticas son la bancarizacién, el acceso a internet, el e-
commerce y la tasa de adopcidn por parte de los usuarios del nuevo canal.

Como se explicd en el punto 1.1 en la justificacién de la industria, la tendencia para la bancarizacidn,
el acceso a internet y el e-commerce tienen tendencias positivas para la industria en estudio, es
decir, son variables que estan creciendo y por lo tanto facilitan que el usuario pueda empezar a pagar
a través del canal online.

La tasa de bancarizacion se calcula en un 2,3%. Esta cifra parte del andlisis de datos provistos por el
Informe de Tecnocom (2015) sobre tendencia a bancarizacién de paises con tendencias comparables
de América Latina.

La tasa de adopcion hacia el nuevo canal online se estimd en 1,97% en base a los datos de uso de
canales online publicado en el informe de Agesic (2014) sobre comercio electrénico en Uruguay y la
investigacion de mercado realizada (ver anexo 8)

I.LVI Cadena de valor

La desagregacién de la industria nos permite ver cudles son las actividades que se realizan y cuales es
el "valor" que captura cada una de ellas. En la figura numero 2 se puede apreciar que el proceso
comienza con la emisién de la factura por parte del cliente del canal y con el siguiente envio al
pagador del usuario del canal. Posteriormente el pagador puede optar por realizar el pago por el
canal fisico (red fisica) o el canal online (plataforma web y/o aplicacién, elige el medio de pago
(efectivo, crédito, débito, u otros) con el cual se va a realizar la operacion y luego se hace el
procesamiento del pago y de la operacidn (registracion interna).

Figura N°2 - Cadena de Valor
Cliente envia al Usuario Canal Cobranza Medio de pago Canal Cobranza

Efectivo,
cheques, letras
de cambios.

Mostrador

Envid de
factura al Terminal de
pagador autoservicio

Emision de
factura
(electrénica o
fisica)

Proceso de Proceso de
pago operacion

(electrdnica o
fisica)

Plataforma

. Crédito
online

Fuente: Elaboracién propia.
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Como se puede apreciar en el cuadro nimero 3, cuando se paga en efectivo, la actividad de cobranza
captura el 70% del valor y el procesamiento el 30% mientras que cuando el pago de realiza con
tarjeta de débito y/o crédito, cobranzas se queda con 53% del valor, el procesamiento captura el 22
%, los bancos el 10 % y el switch el 15 %.

Cuadro N° 3 - Apropiacion de valor

Medio de pago .
Cadena | Cobranza - Procesamiento Total
Banco Switch
Efectivo 70% 30% 100%
Tarjeta 53% 10% 15% 22% 100%

Fuente: Elaboracion propia.

ILVII Mercado

El mercado potencial (ver figura nimero 3 y ver anexo 9) son las personas que tienen ingresos para
poder pagar sus facturas de servicios. Seglin el censo 2011 (INE) el nimero de personas en esta
condicién es de 1.946.290. El mercado objetivo son las personas que actualmente estan pagando a
través del canal online mas las personas que pagan por el canal fisico pero que deciden migrar al
canal online, es decir 618.920 de personas.

El mercado a captar (ver anexo 10) serd de 54.496 personas calculado a partir de los niveles de
adopcidn que se obtuvieron de Agesic (2014), Tecnocom (2015), los niveles de informalidad INE
(2016), de bancarizacion OLIVA (2015) y nuestra investigacién de mercado (ver anexo 8) que
consistié en realizar entrevistas en profundidad, donde se obtuvieron los insights que luego fueron
validados a partir de 1629 encuestas.

Figura N° 3 — Mercado a capturar

Mercado Potencial

1.946.290
personas

Mercado
Objetivo

618.290
personas

Mercado a
Captar

54.496
personas

Fuente: Elaboracion propia.
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VIl Identificacion del job-to-be-done por la propuesta de valor

Basados en el analisis de la encuesta realizada (ver anexo 8) se identificaron los “insights” que se
utilizaron para definir la propuesta de valor. A través de esta propuesta se le soluciona al usuario
problemas tales como, evitar el traslado fisico para pagar las facturas; realiza el pago a cualquier
hora; ahorro de tiempo en la operativa (no tiene que hacer colas, ni sacar el dinero del cajero) y de
seguridad ya que no tiene que cuidarse de que los problemas de inseguridad en el traslado del dinero
para realizar el pago. Ademas, se le brindara al usuario la comodidad de pagar todas las facturas por
un mismo canal, con todos los medios de pago y eligiendo la fecha exacta en que se realice el pago.

LIX Comportamiento del cliente

En base a la encuesta realizada (ver anexo 11) se determina que el 79 % de los usuarios paga sus
facturas a través del canal fisico y el 21 % a través del canal online. Los usuarios que pagan por este
ultimo canal lo hacen porque valoran principalmente el ahorro de tiempo (88%) y la rapidez (87%) y
luego la seguridad (83,07%) y confianza (82,04%). A su vez, cuando estan realizando la operacion de
pago valoran la rapidez de la operativa (87,59 %); su intuitividad (83,21 %); la posibilidad de pagar
muchas facturas al mismo tiempo (77,97 %); tener avisos de vencimiento (63,10 %) y una gran
cantidad de medios de pago (58,02 %). (ver anexo 12)

I.X  Perfil del consumidor segun niveles

Se ha detectado que el perfil del consumidor tiene variaciones de acuerdo al lugar de residencia. En
base al estudio de mercado realizado (ver anexo 13) se puede apreciar que de la totalidad de
usuarios que pagan por el canal online el 59 % reside en Montevideo y el 41 % en el interior. Es decir,
existe mas avidez de los usuarios de la capital del pais que los usuarios del interior.

Si se analiza el perfil por edad podemos ver que se destacan los usuarios con un rango de 30 a 40
afios como los usuarios que mas prefieren el canal online (24%). El resto de los rangos etarios de los
usuarios representan una proporcidon mas baja, alrededor del 19 %.

Por ultimo, cuando analizamos segun el género, en el canal online el hombre elige pagar mas online
que la mujer, ya que un 54 % de los que pagan por este canal son hombres y un 46 % son mujeres.

I.XI Competencia

Para realizar el analisis de la competencia utilizamos el CANVAS estratégico (ver figura nimero 4) que
ofrece observar graficamente la valoraciéon de los principales atributos de los competidores,
permitiendo ver la posicidon relativa de los mismos.

Rapidamente se visualizan atributos como el nimero de medios de pagos que se utilizan, el nimero
de clientes (n2 de facturas que el usuario puede pagar) y el apoyo de la red fisica (para realizar
consultas y recibir reclamos) como los grandes diferenciales que tiene Redpagos. No obstante,
Redpagos posee un nivel de seguridad comparable a la del BROU y las tarjetas y en cuanto a la
operacion se observan valores similares con Paganza y las tarjetas (en especial Visanet).
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Figura N2 4 — Canvas estratégico.

6
5
4 / /\ _—
3 —
2
1
0
Operacion Operacion Operacion  N° de medios N° de clientes  Red fisica
rapida sencilla segura de pagos
e Brou Otros bancos e====Tarjetas Paganza === Redpagos

Fuente: Elaboracién propia.

I.XIl Oportunidades y Amenazas

Oportunidades

Amenazas

La tendencia a la bancarizacién y la
adopcién de medios de pago online
hace que el mercado tienda a crecer.
Entrada en vigencia de la Ley de
inclusion financiera que permite que
usuarios cobren sus sueldos a través de
Red Pagos.

Integracion hacia adelante de los
medios de pagos. Eventualmente
pueden pasar a ser competidores vy
bloquear.

Competidores de canal fisico pueden
pasar al canal online.

Posibilidad de que aparezcan actores
del exterior, tanto en canales como en
medios de pago. (ejemplo pagofacil.net,
PayPal).

Los canales online que existen
actualmente mejoren sus prestaciones.
Cambio de visién de los bancos de que
el canal online pase de potencial socio a
potencial competidor.
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Il. Modelo de negocios

Il.I  Segmento(s) de mercado objetivo

El mercado objetivo son las personas que estan con una ocupacidn, una jubilacidn y/o pension y por
lo tanto tienen ingresos para poder pagar las facturas de servicios. Segun el censo 2011 (realizado
por INE) el nimero de personas en esta condicién es de 1.946.290.

Como se puede apreciar en la figura n2 5 existen 4 segmentos, donde se realiza la primera
segmentaciéon con datos de Oliva (2015) de personas bancarizadas y no bancarizadas vy
posteriormente en funcién de la forma de pago de las facturas se realiza las siguientes subdivisiones
segun el estudio de mercado.

Figura N2 5 — Segmentos de mercado

Bancarizados pagan en el
Bancarizados Canal Fisico dispuestos a pagar
NO pagan en el online (Tercer segmento)

Canal Online 495.136
Personas 034.219 Loy

bancarizadas
Personas 1.342.940 439.083
Q;Je tpagan ; ; Bancarizados pagan en el
acturas Canal Fisico NO
1.946.290 408.721 dispuestos a pagar online
Bancarizados pagan  (Cuarto segmento)
en el Canal Online
603.350 (Segundo segmento)
Personas NO

bancarizadas
(Primer segmento)

Fuente: Elaboracion propia en base a encuesta y Oliva (2015)
LIl Propuesta de valor

La base de la propuesta de valor para los cuatros segmentos es ofrecer a los usuarios la posibilidad
de pagar sus facturas de servicios en forma rapida, sencilla, comoda y segura. Sin embargo, en
funcién de lo obtenido en el estudio de mercado se asignard mas peso relativo a algunas de estas
caracteristicas, dependiendo del segmento (ver cuadro N° 5).

Para los dos primeros segmentos se hara énfasis en las caracteristicas de “sencilla” y “segura”,
debido a que no realizan operaciones a través del canal online por motivos de seguridad (consideran
que su operativa puede ser insegura) y de desconocimiento (de su funcionalidad y de la existencia
misma del canal online). Adicionalmente el primer segmento de usuarios, al no estar bancarizados
tienen el impedimento de no poder realizar las operaciones por el canal online. Por esta razén es que
es condicién necesaria que accedan al mismo por lo que para ello se le brindara acceso al dinero
electrénico a través de la tarjeta prepaga de Redpagos “Midinero”. (ver anexo 15)

Para el tercer y cuarto segmento la propuesta de valor va a hacer énfasis en las caracteristicas de
“rapida” y “cdmoda”, debido a que el tercer segmento pagaria por el canal online si le permite

16



ahorrar tiempo y si es mas rapido que por el canal fisico. En cuanto al cuarto segmento también
valoran la “rapidez” y la “comodidad” del canal online. Adicionalmente para el cuarto segmento es
necesario que el canal online sea “eficiente” y “completo”, es decir, que tenga todas las opciones
para el pago de servicios y ademas tenga todas las opciones anexas al canal online, como el
seguimiento de los gastos de la tarjeta prepaga, todos los medios de pago (de los bancos y de
terceros) y la posibilidad de realizar transferencias a otros usuarios. (ver anexo 12)

Cuadro N° 5 - Propuesta de Valor general y por segmento

Numero Segmento Propuesta de Valor
Rapida, cobmoda, sencilla
TODOS Propuesta base para todos los segmentos P y
segura
Primer segmento Sin cuenta bancaria - Paga por red fisica

Con cuenta bancaria - Paga por red fisicay NO

. . Enfasis en: Sencillay
pagaria por el canal online

Segundo segmento

- — p segura
Con cuenta bancaria - Paga por red fisica y Sl pagaria

Tercer segmento .
por el canal online

Enfasis en: Répida y

Cuarto segmento Con cuenta bancaria - paga por el canal online ,
comoda

Fuente: Elaboracién propia.
ILIII  Canales de distribucion

Los canales de distribuciéon seran la red fisica, la plataforma online, y un servicio de atencion
telefdnica y/o internet (mail; preguntas frecuentes; chat; forums, etc.) antes, durante y después de la
venta. El peso relativo de los mismos dependera del segmento y de la etapa en la que se encuentre el
usuario.

Como se puede apreciar en el cuadro N° 6 se aplicardan diferentes estrategias y se utilizaran
herramientas alternativas dependiendo de los diferentes segmentos (divididos en dos grupos, por un
lado, los 3 primeros segmentos y por el otro el cuarto segmento), dependiendo de las diferentes
etapas dentro del canal (“informacion”; “evaluacién”; “compra”; “entrega” y “postventa”) y
dependiendo del lugar de interaccidn es decir por la red fisica o por la plataforma web.

La red fisica serd importante como canal de distribucién para los 3 primeros segmentos que son los
que actualmente operan por esta red. Por ello, es que cumplird un rol destacado en las etapas de
“informacion” y “evaluacion” dentro del canal. La plataforma online servird para todas las etapas del
canal, desde la informacién, evaluacién, compra, entrega y postventa y para todos los segmentos.
Como también se aprecia en el cuadro N° 6, para los primeros 3 segmentos se utilizara facebook y la
pagina web para las etapas de “informacion” y “evaluacion”. Para el cuarto segmento se afiadira la
utilizacion de google adwords para estas etapas.

Por ultimo, se abrird un canal telefénico para brindar asistencia y asesoramiento durante la
operatoria como también un servicio de post-venta.
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Cuadro N° 6 - Canales de distribucién por segmento

Del ler al 3er Segmento Ato Segmento
Actualmente pagan por el Canal Fisico Actualmente pagan por el Canal Online
Etapa Canal Descripcion Etapa Canal Descripcion
Informacian |Fisico Folleteria, Carteles, publicidad tv Informacian |Fisico
Evaluacion |Fisico Tablets y asesoramiento en la sucursal Evaluacion |Fisico
Red Fisica |Compra Online Pagina web responsive o aplicacion Compra Online
Entrega Online  |Canal Online Entrega Online
Postventa |Fisico Puede reclamar en la sucursal Postventa |Fisico Puede acercarse a la sucursal
Informacion |Online Facebook Informacion |Online Facebook y google
plataforma Evaluacion |Online Facebook y pagina web Evaluacian |Online Facebook, google y pagina web
web Compra Online Pagina web responsive o aplicacion Compra Online Pagina web responsive o aplicacion
Entrega Online Archivo pdf; Mail o mensaje texto Entrega Online Archivo pdf; Mail o mensaje texto
Postventa |Online Asistencia Telefdnica, Chat, Mail o Foros |Postventa  |Online Asistencia Telefonica, Chat, Mail o Foros

Fuente: Elaboracién propia.
Il.IV Relacidn con los clientes

La relacién principal con el usuario va a ser a través de la plataforma web, es decir automatizada,
donde la persona va a poder dirigirse a la pagina y/o aplicacidn, loguearse, ingresar la factura que
desee pagar, realizar el pago y guardar el comprobante; todo sin necesidad de asistencia de personas
como sucede en el canal fisico.

El relacionamiento personal, se va a producir a través del servicio de asesoramiento, que podra ser
telefdnico, por mail y/o de la asistencia en la sucursal mas cercana.

El relacionamiento a través de una comunidad se producird en los foros de internet para la
resolucién de problemas y/o asesoramiento. También a través de facebook en la parte de
informacidn y evaluacidn, donde los usuarios a través sus “me gusta” y comentarios difundan los
beneficios de pagar sus facturas a través del canal online.

Para aumentar la relacién y rentabilidad del usuario, se aprovechard el canal para realizar venta
cruzada a través de la contratacion del “Fondo Valores”, este fondo en alianza con SURA sirve para
ahorrar con una rentabilidad mayor a la del plazo fijo. Luego para aumentar la duracién de la relacién
se implementara también en el canal online, el actual programa de beneficios que utiliza Redpagos
que se llama SMART COUPONS URUGUAY. Este programa le entrega al usuario un cupdn con
beneficios luego de cada transaccidon en el local fisico. En el caso del canal online se le puede enviar
un cupén semanal (a la frecuencia que se estime necesario). Una caracteristica interesante de este
programa es que se puede configurar para enviarle una propuesta diferente de cupones de
beneficios a cada segmento.

Para aumentar la retencion se trabajara en la disminucién de factores de expulsidn, en este sentido
se asegurard que no existan “caidas” en la pagina web y/o aplicacién y que el funcionamiento
durante el proceso de pago no sufra “deslogueos” repentinos. Ademas, se aumentara la retencion
generando factores de atraccidon. Para ello se realizaran envios de recordatorios via mail, o
notificaciones en la plataforma, de facturas que estdn por vencer o en caso de que el usuario no haya
realizado ningln pago durante todo el mes. Estas acciones que buscan fortalecer el vinculo con los
usuarios, permitiran mitigar las amenazas de entrada de nuevos competidores, elevando el costo de
cambio.

Otra forma de relacionamiento seran los programas de referenciacién. Se implementara el programa
de recomendacion del canal online. También el programa de facilitar el intercambio de informacion a
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través de incluir en la pagina web y en la aplicacién formas sencillas de compartir el canal online con
otros usuarios.

ILV  Modelo de ingresos

El modelo de ingresos consiste en cobrar una comisidn por operacion la cual se establece en el 1,25%
del valor de la factura (0,67 ddlares americanos por operacidn en promedio). Dicho valor es el que se
cobra actualmente por el canal fisico para toda clase y tamafio de cliente.

ILVI Recursos clave para la propuesta de valor

Los recursos claves para la propuesta de valor son: la cantidad de acuerdos con empresas emisoras
de facturas; la cantidad de usuarios; capacidad de procesamiento; una plataforma web y aplicacion
ajustada a la propuesta de valor; la marca y la red fisica.

La cantidad de acuerdos con empresas emisoras de facturas son un recurso clave ya que para ser
atractivo para el usuario es indispensable tener la opciéon de pagar una gran cantidad de facturas.
Actualmente Repdagos es una las redes de cobranza que tiene la mayor cantidad de clientes para
poder pagar a través de su red y ademds cuenta con la exclusividad de poder pagar con la tarjeta
OCA que es una de las tarjetas mas utilizadas por los segmentos 1 a 3.

La cantidad de usuarios también es un recurso clave ya que es lo que le brinda la escala necesaria
para hacer viable el canal online tanto en términos operativos como capacidad negociadora para con
los medios de pago.

Una plataforma web y una aplicacidon ajustadas a la propuesta de valor (rapida, sencilla, intuitiva,
segura) es un recurso fundamental, asi como también la infraestructura, tecnologia y conocimientos
necesarios para realizar las actividades de procesamiento.

La marca ya es reconocida por los usuarios y tienen una relacidn con el manejo de su dinero y en la
operativa de pagar sus facturas a través del canal fisico. Esto es importante porque una de la
propuesta de valor de nuestro canal online es la seguridad. La marca Redpagos tiene la capacidad de
trasladar esta caracteristica de su marca del canal fisico al canal online.

La red fisica es otro recurso clave porque es el canal que nos permite llegar a los 3 primeros
segmentos que ya tienen una relacidon con Redpagos. Es a partir de este canal que se producen las
primeras etapas de la promocién del nuevo canal, asi como también para el mantenimiento del
canal, asesoramiento y recepcidn de consultas y/o quejas.

ILVIl Actividades y procesos claves para nuestra propuesta de valor

La propuesta de valor es un canal online para el pago de facturas de servicios que sea rapido,
comodo, sencillo y seguro. Para ello, las actividades claves son; el mantenimiento del canal; el
procesamiento de operaciones; la capacitacidn inicial de los franquiciados y usuarios y la promocion.

El mantenimiento del canal es clave para lograr un buen funcionamiento de la pagina web y de la
aplicacion evitando asi “caidas” del canal online. Ademas, estar permanentemente actualizados en
términos de seguridad para evitar hackeos a la pagina o trampas a los usuarios.

El procesamiento de las operaciones es otra actividad clave ya que todos los meses el usuario tiene
que resolver el pago de la factura y ademas una vez que realiza el pago se debe realizar el correcto
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procesamiento de dicha operacién. Para ello es clave tener una buena operatoria y la capacidad en
términos de volumen y cantidad de poder procesar las operaciones las 24 horas del dia.

Para que los franquiciados estén alineados con la propuesta de valor y a su vez actien como fuerza
de venta para los segmentos en los que son clave su presencia, es importante una adecuada
capacitacidn inicial y brindarles los incentivos necesarios. De esta manera se lograra una rapida
adopcion por parte de los usuarios que accedan al canal online. Esta condicidn serd sumamente
necesaria ya que se debera fortalecer el relacionamiento con los franquiciados debido a que
Redpagos no posee experiencia con el trato directo con los usuarios y deberd recoger la informacion
desde las franquicias.

IL.VIII Socios clave para el modelo de negocios

Los socios claves para el desarrollo del canal online son los proveedores que tiene actualmente
Redpagos y que mantendrd para esta nueva unidad de negocio, es decir, los duefios de los medios de
pago (ver anexo 6) y las franquicias.

Los proveedores de los medios de pago son los socios fundamentales para el desarrollo del canal
online de cobranzas. Actualmente Redpagos ya tiene alianzas estratégicas (acuerdos firmados) con
los principales medios de pago, por tal motivo se buscara fortalecer las alianzas, asi como también
ampliarlas. De esta manera se estara mitigando las amenazas de que medios de pagos y bancos se
integren hacia delante en la cadena de valor y aparezcan como competidores directos.

Las franquicias son un socio clave porque son un canal importante para la entrega de la propuesta de
valor, principalmente para los primeros 3 segmentos y un actor relevante también en el
relacionamiento con el usuario. Por eso, va a ser de vital importancia encontrar la forma para que los
franquiciados vean al canal online como un complemento del canal fisico.

ILIX Estructura de costos
La estructura de costos (ver cuadro numero 7) de la nueva unidad de negocios sera
preponderantemente variable, con una razén de contribucidn de un 26%. Los restantes costos seran

fijos, y por un monto de USS 430.361 para el quinto afio.

Cuadro N° 7 — Estructura de costos

Costos Variables % (afio 2021) Costos fijos USS (afio 2021)
Comisién 100% Sueldos - Gerencia -72.763
Costos de medios de pagos -10% Sueldos - Procesamiento -381.027
Switch -15% Publicidad -40.000
Sucursales -29% Total -493.790
GAV variables -19%

Razén de contribucion 26% Ventas de equilibrio | 1.876.424 operaciones

Fuente: Elaboracién propia.

Cuando la eleccion del usuario es por el canal fisico, el servicio de mostrador lo realiza la franquicia y
por este hecho obtiene el 52,5% del valor de la comision mientras Redpagos obtiene el 22,5%, el
medio de pago el 10% y el switch el 15%. En caso de que el usuario opte por el canal online se
mantiene el valor capturado por el medio de pago y el switch, pasando la franquicia al 31.5% y
Redpagos a 43,5%.
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Por ultimo, las franquicias que actualmente forman parte de la red de mostradores del canal fisico,
oficiardn de apoyo y consulta para el canal online, asi como también seran uno de los medios de
difusién y promocién del nuevo canal y de la distribucidn de un nuevo medio de pago (tarjeta de

débito prepaga “MiDinero” de Redpagos.

Redpagos online, realizard Unicamente las actividades de plataforma de atenciéon online, y

procesamiento de la operacion.

IILX Fortalezas y debilidades

Fortalezas

Debilidades

e LaMarca

e Red Fisica

e Capacidad de Procesamiento

e Relacionamiento con los proveedores
e Masa critica de clientes

e Masa critica de usuarios

e laventacruzada

e Tarjeta prepaga (dinero electrénico)

Inexperiencia de relacionamiento con el
usuario final
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lll. Implementacién del modelo
lll.I  Incorporacién dentro del esquema general de Redpagos

I11.1.I Recursos existentes

Actualmente se cuentan con recursos que serdn utilizados por esta nueva unidad. Estos cuatro
recursos fueron descritos anteriormente ya que son recursos claves para la estrategia de Redpagos.
Se trata de: los acuerdos con las empresas emisoras de facturas, el procesamiento de la cobranza, la
red fisica existente y la marca. Dichos recursos seran rdpidamente trasladables, potenciando la
velocidad de implementar las acciones. Para utilizar dichos recursos en esta nueva unidad de
negocio, se realizara un esquema con asignacién de costos por unidad tipo ABC (Activity Based
Costing) ya que se compartiran las estructuras ya existentes.

lII.LII Recursos que se deben incorporar (costos)

La incorporacion de nuevos recursos y capacidades vendrd de la mano de desarrollar un equipo que
realice el mantenimiento de la plataforma web. Dicho equipo estara a cargo de dos Ingenieros para
realizar dicha actividad, de forma de generar un esquema de alta disponibilidad con soporte 24x7.
Por otro lado, la actividad de desarrollo de la plataforma sera tercerizada al igual que las campanas
de marketing.

lIL.LIII Disefio organizacional

Este proyecto se desarrollard como una nueva unidad de negocios dentro de la estructura de
Redpagos. Con esta nueva unidad, Redpagos pasara a tener una estructura matricial, con dos
unidades de negocios que responden directamente a la Gerencia General: Canal Fisico y Canal
Online, y las gerencias funcionales actuales.

ll.Il Disefo y construccion de plataforma.
IILIL.I Requerimientos tecnolégicos

En la construccién la plataforma web sera importante tener en cuenta las caracteristicas que deben
tener su arquitectura, su sistema operativo y el lenguaje de programacion. Entonces cuando se
contrate la empresa que desarrolle la misma, investigaremos cudles son las herramientas con las que
estd trabajando para asegurarnos de que son de ultima generacién y de que sirven para futuros
desarrollos y/o modificaciones.

Para el hosting se utilizara la infraestructura actual de Redpagos, la cual cuenta con capacidad ociosa.
Ademads, esto garantiza que se cumpla con dos caracteristicas que son centrales en nuestra
propuesta de valor, una es que sea rapida y la otra es la seguridad, es decir, que sea seguro ante los
ataques de los hackers

ILIL1I Disefio

El dominio sera amigable, es decir, facil de recordar, de escribir y de corta longitud. La interfaz del
usuario serd clave para transmitir los valores de la propuesta de valor, por lo que serd una interfaz
rapida, cdmoda y sencilla. Tendrd un disefio centrado en el usurario para que pueda realizar sus
pagos de facturas en forma rdpida, es decir que con pocos clicks. Sera sencilla, es decir, que
encuentre facilmente lo que desea hacer y serd cdmoda adaptandose a los deseos de los usuarios de
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pagar a través de computadoras, tablets y/o celulares, es lo que se llama una pagina web responsive.
Ademas, para ampliar la comodidad del mismo, se implementard una aplicacidon especifica para los
celulares y/o tablets.

IHLILIN Legal

El requerimiento legal mas preponderante es el de la propiedad intelectual de la plataforma para no
tener inconvenientes futuros, asi como también el acceso a los archivos fuente. De esta manera se
establecerd un contrato con la empresa desarrolladora que cubra estos requerimientos.

llLII Disefo y ejecucion de plan de marketing
II.1I11.] Desarrollo de estrategia de marketing

En términos de marketing, se planea tercerizar la mayor parte de la actividad en consultoras
referentes en estos temas a nivel local. En una primera instancia contrataremos una consultoria en
investigacion de mercado, que permita profundizar en los insights encontrados y ayudar al gerente
de la Unidad de Negocios - Canal Online, a establecer las bases de la estrategia de marketing. Una vez
finalizada la investigacion, vamos a contratar una consultora para el desarrollo de la imagen
corporativa.

ILILII Ejecucidn de actividades promocionales

En lo que respecta a la publicidad en medios digitales y desarrollo de material promocional para los
locales, se contratard anualmente a una consultora para el disefio y desarrollo de las campafias de
marketing especificas para la unidad de negocios. Al igual que en la etapa inicial, estas consultoras
trabajaran directamente con el Gerente de la unidad de negocios. Durante los primeros seis meses
de actividad, se duplicara el presupuesto previsto en publicidad digital. Los costos de la publicidad
digital fueron estimados en base a consultas realizadas a las agencias Cardinal y Semark.

Por otro lado, el primer afio se encargard también esta consultora de realizar una actividad
promocional en 100 locales estratégicos de Redpagos. Por un periodo de tres meses, va a estar
asistiendo promotores con una tablet y un totem a cada uno de estos locales, 4 horas diarias en los
horarios de mayor asistencia de publico. En ese periodo, estas personas van a ofrecer a los usuarios
que entren al local el usar la plataforma desde la tablet, ahorrando tiempo y pudiendo evitar colas,
etc. La capacitacion de estas personas, la organizacion, y el disefio de la actividad las debera realizar
la consultora.

LIV Gestion de la calidad y mejora de procesos

El seguimiento de la calidad y mejora de procesos es una actividad permanente que se instrumentara
desde el inicio. Para su mejor implementacion se dividira su seguimiento en tres partes, en la parte
tecnoldgica, en la de disefio y en los acuerdos con terceros.

En la parte tecnoldgica se establecerdn los puntos claves a seguir, como por ejemplo nimero de
caidas en la pagina web; pequenas fallas en la usabilidad diaria, velocidad de la pdgina. Este
seguimiento se realizara diariamente, con registro del nimero de los hechos negativos para su
comunicacion al encargado y posteriores acciones correctivas.

En la parte de disefio, se hara énfasis en la permanente mejora de la interfaz del usuario tanto en la
pagina web responsive cémo en la aplicacién para que la experiencia del usuario sea “rapida”,
“cédmoda” y “sencilla”. Para ello se hard un monitoreo de la cantidad de clicks que se necesita para
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realizar una operacién y el tiempo promedio que tardan los usuarios en realizar la misma. A su vez
para continuar con el monitoreo de la calidad se hara un seguimiento del nimero de no conformes y
de reclamos por parte de los usuarios con reporte directo a la gerencia.

También se tendra especial énfasis en el seguimiento de los acuerdos con los proveedores (alianzas
estratégicas), donde actualmente Redpagos ya tiene experiencia, pero que por razones de cambios
en los modelos de negocios serd indispensable mantener un continuo contacto con los proveedores
para que la flexibilidad necesaria asegure la adaptabilidad del mercado y mitigue las amenazas de
integracidn hacia delante de algunos actores.

llLV Contratacion del personal

Se prevé contratar un Gerente de la nueva Unidad de Negocio, y cinco personas de IT, los cuales
deberan estar en la plantilla de la empresa en el afio 1. Se prevé ademas contratar un asistente
administrativo que sirva de apoyo al gerente de la nueva unidad de negocios. Por otro lado, a nivel
operativo, se proyecta que serdn necesarias para la actividad de procesamiento un total de 19
personas en 2021.

Cuadro N° 8 — Personal Contratado

Personal Contratado
Ao 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Gerente de Unidad online 1 1 1 1 1
Asistente Administrativo 1 1 1 1 1
IT 5 5 5 5 5
Procesamiento 2 6 10 14 19

Fuente: Elaboracién propia.
lILVI Grupo conductor de la implementacion

El grupo conductor estard a cargo del Gerente de esta nueva unidad de negocios conjuntamente con
los dos Ingenieros contratados. Por un lado, el Gerente realizard la implementacién del plan de
marketing e interactuara directamente con la empresa contratada y el equipo de Ingenieros estard a
cargo de la direccién del desarrollo de la plataforma conjuntamente con la empresa contratada para
continuar posteriormente con el mantenimiento.

A su vez la coordinacién con las franquicias para el desarrollo de las actividades promocionales sera
ejecutadas por el encargado de relacionamiento con las franquicias ya que tiene que contribuir al
desarrollo de capacidades de venta del nuevo canal. Este ademas sera el responsable de gestionar
actividades de capacitacion para los empleados de las franquicias, de manera de instruirlos en la
venta y apoyo de la plataforma a los usuarios.

lILVII Relacionamiento con los franquiciados

Cabe destacar que, dentro de la implementacidn, los franquiciados son una parte muy importante de
la estrategia y seran beneficiados con el desarrollo del canal online.

Dicho relacionamiento serd establecido por un contrato por 5 afos, donde se establece el esquema
de beneficios de los franquiciados, que sera basado en el numero de registros de usuarios que
realizard cada franquicia. A partir de ahi los franquiciados tendran los beneficios por la operativa de
los usuarios en el canal online, ya sea por el pago de las facturas a través de este canal como por la
adopcidn del débito automatico.
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Para empezar, se propondra una comisién algo por debajo de la que obtienen actualmente (45% del
total de la comisidn) por todas las operaciones que realicen los usuarios a través del canal online
para mantener altos los incentivos de venta y que no se vea como una amenaza al canal online. Sin
embargo, aquellos usuarios que se registren directamente en la plataforma generard un sistema
distinto de relacionamiento, las franquicias sélo recibirdn un 22,5% de la comisién total en funcién de
la georreferenciacion del usuario al momento de la operacién.

H1.VIIl Intereses de los stakeholders

Hay 5 grupos de interés en la implementacién del canal online que tendrdn especial relevancia. Los
“inversionistas”, los “franquiciados”, los “proveedores”, los “clientes”, y el gobierno, particularmente
“DGI” y “BCU”. El andlisis de los intereses de los stakeholders, y el impacto en el interés de los
mismos se detallan en el anexo 15.

Se determind que el nivel de expectativas de los 5 grupos es en promedio, medio, sin embargo, el
interés de los franquiciados y proveedores es alto. Principalmente los franquiciados son los que
obtienen el mayor impacto con el cambio de canal por los usuarios y por el cambio de rol de ellos.
Por tal motivo es que se establece una comunicacién fluida con un “acuerdo marco” para mantener
esta figura alineada y motivada con el proyecto.
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IV. Evaluacién del retorno /riesgo

IV.I Inversion inicial

Las inversiones iniciales fundamentales son el desarrollo de la plataforma, (estimado en USS 180
mil), investigacion de mercado (estimado en USS 20 mil), disefio de imagen corporativa (estimado en
USS 10 mil) y equipos (estimado en USS 20 mil). Adicionalmente se va a realizar una actividad
promocional que consistird en promotores que ofrecen crear una cuenta en los locales franquiciados
en el momento y ensefiar a las personas a utilizar la aplicacién (estimado en USS 124 mil). Por ultimo,
se estima un 10% a la inversién total para imprevistos.

Las actividades de desarrollo de plataforma, investigacion de mercado y compra de equipos
necesarias se realizardn en ano 0, mientras que las actividades promocionales se ejecutardn durante
el primer afio.

IV.Il Estructura de financiamiento

El emprendimiento serd una unidad de negocios dentro de la compaiiia, y se financiara con fondos
propios de la misma.

IV.IIl Fundamentos de la proyeccion de ingresos y costos

IV.1II.1 Politicas de pagos y cobros

En lo que respecta a los pagos, los mismos son realizados dentro de las 24 horas. Las comisiones por
switch y por medios de pago son pagadas en el momento que se realiza la operacién, al mismo
tiempo que los medios de pago acreditan el monto restante en la cuenta de Redpagos. Diariamente
se realiza el cierre de los saldos con clientes y las franquicias, y se procede a realizar el pago via
transferencia bancaria.

IV.II1.11 Politicas de inventarios y de liquidez

Cémo politica de liquidez, se fija que se debe contar con un 10% de los costos de los Gastos de
Administracion y Ventas. Vale aclarar que, a raiz de la politica de pagos y cobros pensada, se genera
un capital de trabajo positivo que disminuye la necesidad de capital de trabajo de la nueva Unidad de
Negocio. Las estimaciones de inversiones en capital de trabajo se detallan en el anexo 10.

IV.1I1.11I Politicas de recursos humanos

Los salarios seran pagados mensualmente. Se prevé un sistema de bonos adicionales por
cumplimiento de objetivos. En el caso del Gerente de Unidad de negocios, estos objetivos serdn
fijados por la Gerencia General, mientras que los del personal restante seran fijados por el propio
Gerente de Unidad.

IV.IV Proyeccion de flujos de ingresos y egresos
Los ingresos previstos son por la cobranza de facturas. El precio promedio cobrado por factura es
USS 0,67, y las proyecciones de ingresos se basan en las estimaciones de nimero de operaciones de

cada segmento que se expone el anexo 9 y los objetivos de participacion en cada segmento al que se
aspira, segun se describen en el punto LVILI.
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El costo principal seran las comisiones para los franquiciados. El 45% de la comisidn se pagard a los
franquiciados que hayan registrado nuevos usuarios. Sin embargo, aquellos usuarios que se registren
directamente en la plataforma generara un sistema distinto de relacionamiento, las franquicias sélo
recibirdn un 22,5% de la comisién total en funcidn de la georreferenciacion del usuario al momento
de la operacién. Se estima que el 35% de las operaciones seran de usuarios que se registraran en una
franquicia.

Los costos restantes son los costos de medios de pago (10% de la comisidn), costos de switch (15%
de la comisidn) y gastos de administracién y ventas (GAV). Los GAV tienen componentes fijos y
variables, y los principales: sueldos (los cuales se detallan en el anexo 16, gastos de IT, publicidad,
amortizacion (de equipos, escritorios, etc.) y otros gastos (impuesto al patrimonio, e imprevistos).

IV.V Evaluacién del retorno proyectado vs. el requerido: TIR / VAN

La inversion necesaria se estima en USS 504.253, y la tasa de retorno requerida es de 21%. El VAN del
proyecto es USS 1.945.346, la TIR anual es de 82%, mientras que TIR anual modificada (con una tasa
de reinversion de 15%) es de 64%.

Es importante aclarar que, al no disponer de los datos necesarios para el calculo del WACC de
Redpagos, la TRR se calculé como si se tratara de una nueva empresa que realiza la inversidn con
fondos propios.

IV.VI Evaluacion del riesgo

Los principales tipos de riesgo al que se expone la nueva unidad de negocios es el riesgo de mercado
y de proveedores. Dado que el negocio no tiene descalces de moneda ni descalces de plazo (ya que
tiene financiamiento propio y la operativa diaria no expone al negocio a este tipo de situaciones) no
se considera que el negocio tenga riesgo crédito ni riesgo tipo de cambio. Tampoco se prevén otro
tipo de riesgos significativos asociados a la operativa (por ejemplo: riesgos relacionados a la
seguridad, errores administrativos, etc).

En términos de riesgo de mercado, uno de los riesgos es que los usuarios no sigan las tendencias
previstas en términos de adopcién de medios de pago online y bancarizaciéon. Otro riesgo de
mercado es que los potenciales usuarios adopten el uso de canales online, pero opten por la
competencia. Una tercera forma de riesgo de mercado es que los usuarios no adopten la costumbre
de pagar todas las facturas online, haciendo asi bajar el niumero de operaciones promedio por
persona. Por ultimo, estd el riesgo que baje el monto promedio de las facturas pagadas.

Estos riesgos estan asociados en parte a: que se sigua la tendencia de adopcién de nuevos canales de
pago, bancarizacidn, etc.; y la eleccidén de proveedores por parte de los usuarios. Para disminuir y/o
mitigar estos riesgos el Unico plan de accién viable es el evaluar la posibilidad realizar mayores
inversiones en investigacion de mercado y marketing para asi motivar un cambio en el
comportamiento del usuario.

El riesgo de proveedores viene dado principalmente por cambios en los términos acordados con los
medios de pago, los cuales, como ya se vio, tienen alto poder de negociacién. Para disminuir este
riesgo se debe buscar realizar contratos lo mas completos posibles. En caso de darse un cambio
adverso en las condiciones de lo acordado con estos proveedores, dependiendo del tipo de
proveedor se podran o no tomar medidas para mitigar el riesgo. En caso de los proveedores de
servicios de POS y switch, se puede evaluar la posibilidad de integrar estas actividades al negocio.
Mientras que en el caso de los proveedores de la tarjetas y bancos no se considera que existan
medidas lo suficientemente paliativas para mitigar este riesgo.
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Los datos del analisis de la sensibilidad a todas las variables se encuentran en el anexo 17.
IV.VII Sensibilidad a variables criticas

Del andlisis de sensibilidad realizado a las principales variables del proyecto se detectd que las
variables a las que el VAN muestra ser mas sensible son: la comision promedio por operacion (que
depende directamente del monto de la factura promedio); el nimero de facturas promedio que paga
cada usuario al afio; y la participacidn de Red Pagos Online en segmento Bancarizados que pagan
online.

En este sentido, ceteris paribus una comision promedio menor a USS 0,23 por operacién (se estimé
USS 0,69), o un nimero menor a 29 operaciones por usuario (se estimdé 82,6), o una participacién en
el segmento Bancarizados que pagan online menor a 1,55%, hacen que el negocio deje de tener VAN
positivo y por ende deje de ser atractivo como inversion.
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Anexo 1 - Acuerdo de alcance con el emprendedor

Los estudiantes de la materia Plan de Negocios de Universidad ORT Uruguay (abajo nombrados), y el
emprendedor en caracter de proveedor de la idea para el desarrollo del presente Plan de Negocios
(abajo nombrado), acuerdan el siguiente alcance en relacién al objetivo del Plan.

Objetivo de los emprendedores

El objetivo principal es la instalacién y puesta en funcionamiento de un “Canal web y movil para una
red de pagos y cobranzas” en la ciudad deﬁMontevideo.

El emprendedor busca obtener a partir del plan de negocio un mayor conocimiento del mercado y la
industria y un modelo de negocio adecuado para ese contexto.

Alcance del Plan de Negocios

Todos los capitulos del “Contenido Sugerido” suministrado por la Citedra seran desarrollados. Sin
perjuicio de ello, se acuerda hacer énfasis en los siguientes aspectos:

¢ Implementacién del modelo

En sefial de conformidad se firma el mismo el dia 02 de Agosto de 2016.

Los estudiantes:

Javier Ciliuti, estudiante 163.966:

Pablo Casanyes, estudiante 186.888:

Alejandro Titakis, estudiante 179.486: Firma

Los emprendedores:

Gustavo Michelin, C.1. 1.683.019-0: Firma

Tutor:

Agustin Tricanico, C.l. 3300858-2: Firma
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Anexo 2- Sugerencias sobre préximos pasos

A continuacién, presentamos los aspectos que por no ser centrales quedaron fuera del alcance de
este plan pero que pueden ser explorados en profundidad mas adelante o en paralelo a la
implementacién del plan.

1) Banred: realizar un acuerdo con Banred que permita usar estas tarjetas como medio de pago.

2) Incorporar otras operaciones a la plataforma: incorporar a la plataforma la funcionalidad de
Giros y Colectivos; Recargas; Remesas; y venta de entradas, boletos de transporte publico, etc.

3) Inclusién de la plataforma en otras paginas web de bancos y/o empresas que deseen que sus
clientes paguen las facturas de servicios a través de nuestra plataforma web.

También se puede explorar la posibilidad de hacer un desarrollo de una plataforma similar en otros

paises realizando alianzas con empresas de cobros locales con redes fisicas y de esta manera lograr
un desarrollo global de la unidad.

32



Anexo 3 — Modelo de Osterwalder

Socios clave

Actividades clave

Propuesta de valor

Relacion con los clientes

Segmentos de consumidores

-Los proveedores de los
medios de pago.

-Las franquicias de la red
fisica.

-Mantenimiento del canal.

-Procesamiento de las
operaciones.

-Capacitacion inicial de
franquiciados y usuarios.

Promocion.

Recursos clave

-Cantidad de acuerdos con
las empresas emisoras de
facturas.

-Capacidad de
procesamiento

-Cantidad de usuarios
(masa critica)

-Plataforma web y
aplicacion -adecuadas para
la propuesta de valor.

-La marca.

-La red fisica.

segura.

-La posibilidad de pagar
las facturas por el canal
online en forma rapida,
cémoda, sencillay

-Automatizada a través del
canal online (pagina web
responsive y smarthpones)
-Centro de atencidn telefdnica
-Presencial a través de la red
fisica.

Distribucion

-Plataforma online
-Red fisica
-Atencion telefdénica

4 segmentos:

- Personas no bancarizadas y que
pagan por el canal fisico.

-Personas bancarizadas, que pagan
por el canal fisico, pero NO estan
dispuestas a pagar por el canal
online

- Personas bancarizadas, que pagan
por el canal fisico pero que Sl estan
dispuestas a pagar por el canal
online

Personas bancarizadas y que pagan
por el canal online

Estructura de costos

La estructura de costos de la nueva
unidad de negocios sera
preponderantemente variable, con una
razon de contribucion de un 26%. Los
restantes costos seran fijos

Estructura de ingresos

El modelo de ingresos consiste en cobrar una
comisidn por operacion la cual consiste en el 1,25%
del valor de la factura (0,67 ddlares americanos por
operacion en promedio).




Anexo 4 - Andlisis de la intensidad competitiva ampliada de Porter
Figura N2 6 - Andlisis de la intensidad competitiva ampliada de Porter

Amenazas de nuevos

competidores: MEDIA
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Poder de negociacion de Poder de negociacion

tid ; .
los proveedores: ALTA competidores de los clientes: BAJO

existentes: MEDIA

Amenaza de productos y

servicios sustitutivos: BAJO

Fuente: Elaboracién propia.

Respecto a los proveedores, podemos ver una alta concentracion de los mismos, ya que en el sector
bancario estd el BROU que concentra el 70% de los depdsitos privados, mientras que el 30% restante
se distribuye entre 9 jugadores. De la misma forma 4 empresas son las importantes en proveer el
servicio de switch y 4 son las empresas que proveen las principales tarjetas. Esta situacién refleja un
alto poder negociacién por parte de estas pocas empresas y por lo tanto alto costo en Ia
participacion final. Adicionalmente el relacionamiento con estos proveedores es de largo plazo,
debito a temas de seguridad y de configuraciéon por lo que los costos de cambio son altos. Bajo estas
condiciones el nivel de negociacién de los medios de pago es “alto”.

En el caso de las franquicias, quienes en el futuro oficiardn de mostradores de apoyo para el canal
online, tienen un bajo poder de negociacién. En la actualidad se rigen bajo un acuerdo “marco”
donde poseen una participacién del 52,5% de la comisidn ya que son participes del proceso de
cobranza. En el futuro perderan relevancia en el proceso y sobretodo disminuiran sus costos. Por
este motivo no tendran fuerza negociadora para el desarrollo del nuevo canal, reconociendo que
igual seran importantes jugadores para acelerar la adopcién de los usuarios. Para ello estd previsto
un incentivo.

Si analizamos a los usuarios, los mismos muestran tener un bajo de poder de negociacién. Se
caracterizan por estar atomizados, aunque tienen en general costos de cambio de proveedor
relativamente bajos. Estos costos de cambio vienen dados principalmente por un proceso de
aprendizaje y por tiempo de carga de los datos personales a la nueva plataforma. Por ejemplo, para
un cliente de las redes de pagos fisicas, poco familiarizado con la tecnologia, el cambiar a un medio
de pago online debera cargar su informacién personal, datos de sus facturas, etc. Ademas, debe
aprender como funciona la plataforma, y como esta se relaciona con su medio de pago, etc. Otro
ejemplo es el cliente que tiene su cuenta bancaria en un banco en particular, sus opciones de pago
on-line estan limitadas a la plataforma del banco, o plataformas que tengan acceso a su cuenta. De
querer utilizar otras opciones de medio de pago, como las que ofrecen otros bancos, les es necesario
crear una cuenta en dichos bancos y transferir a la misma sus fondos.



Con respecto a los clientes: existen dos grandes grupos, grandes clientes, compuesto principalmente
por los proveedores de servicios publicos, y los pequefios clientes, los cuales son numerosos. El
segmento de clientes grandes posee poder de negociacidn debido al gran monto de facturacion que
manejan, mientras que los clientes pequenos al ser numerosos, y no tener individualmente un monto
importante de facturacion tiene un poder de negociacidon relativamente bajo. Sin embargo, la
necesidad de las empresas es simplemente hacer la cobranza por el canal que el usuario elija, asi que
nuevamente aparece un poder de negociacidon importante a los tenedores de la masa critica de los
clientes. Por estas razones los clientes tienen un poder de negociaciéon medio.

La amenaza de productos sustitutos es baja debido que no hay elementos que permitan anticipar el
surgimiento de una nueva tecnologia para realizar pagos. El Unico producto sustituto que tiene el
canal de cobranzas online es el canal fisico. Dados los porcentajes de adopcién vistos en puntos
anteriores este canal eventualmente tendra una tendencia a decrecer en su uso por parte de los
usuarios.

Respecto a los competidores se establecen bajos costos de cambio de los usuarios por la sencillez en
abrir cuentas en portales para la realizacién de las operaciones. Asi mismo, se pone de manifiesto
una baja diferenciacion entre los mismos haciendo que la rivalidad competitiva sea alta, por lo cual
los competidores pueden mejorar rdpidamente sus prestaciones en caso de necesitarlo. Sin
embargo, la identidad de marca aparece como uno de los elementos importantes a ser considerado a
la hora de depositar confianza de los usuarios con el manejo del dinero.

A su vez, |a alta diversidad de competidores nos indica que la intensidad de la rivalidad es alta porque
los usuarios tienen muchas opciones de productos para realizar el pago de sus facturas.

La presente industria esta en su desarrollo inicial por lo que las actuales tasas de crecimiento (como
en toda industria de desarrollo incipiente) hace que momentaneamente se morigere la intensidad de
la rivalidad.

La amenaza de nuevos competidores se considera media. Para una empresa que sea nueva en la
industria existen una serie de barreras a la entrada:

e La primera barrera de entrada son los tenedores de los medios de pagos. Para poder operar se
debe tener un acuerdo con los tenedores de los medios (tarjetas de débito, tarjetas de crédito,
cuentas bancarias), o crear un medio de pago alternativo como una tarjeta prepaga. Esta ultima
opcion implica por si misma una gran inversién y esfuerzo de desarrollo. La Unica

e También la confianza que depositan los usuarios en la empresa que recibe el pago es
importante, por lo que la identidad de marca también es una barrera.

e La capacidad de procesamiento de la transaccidn es una actividad clave para que la operativa
tenga los menores costos, para ello es necesario poseer una capacidad instalada con cierto
conocimiento, generando de esta manera otra barrera de entrada. Sin embargo, empresas como
Paganza lograron sortear esta barrera alcanzando acuerdos con empresas que ya realizan esta
actividad, como Redpagos y Abitab.

e Por ultimo, otra barrera que tiene la industria es tener una masa critica de clientes de forma de
que los usuarios tengan la posibilidad de realizar varios pagos de factura. A su vez, poseer una
masa critica de usuarios que permita atraer a otros clientes (empresas que tercerizan la
cobranza). El tener o no esta masa critica de usuarios implica una barrera alta para nuevos
ingresos.

De acuerdo a estas barreras descriptas, la posibilidad de nuevos competidores se considera baja,
salvo por algunas importantes excepciones. Las empresas de medio de pago (por ejemplo: empresas
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de tarjeta de crédito y bancos, o empresas extranjeras como Paypal y Pago Facil.net, etc.) que adn no
han entrado al mercado, no tendran que enfrentarse a barreras importantes en lo que respecta a
medios de pago. No solo eso, sino que ademas algunas de estas empresas, ya tienen relaciones
comerciales con los principales clientes de la industria, porque podrian generar mas facilmente una
masa critica de clientes.

A pesar de estas amenazas, la propuesta de valor de esta unidad de negocios incluye el diferencial de
permitir al usuario el utilizar todos los medios de pago, algo que los bancos y tarjetas de crédito no
pueden hacer (ya que estarian favoreciendo directamente a su competencia directa).

Por otro lado, mientras que los bancos ofrecen solo la funcionalidad de “pagos digitados”, y las
empresas de tarjetas de crédito ofrecen solo la funcionalidad de “pagos programados”, la plataforma
de Redpagos Online permite al usuario optar por cualquier de estas dos modalidades de pago. Por
ultimo, Redpagos Online tendra la funcionalidad del “carrito de compras” que no tienen las
plataformas activas en el mercado.

Asimismo, el principal competidor actual de Redpagos en el canal fisico, Abitab, cuenta con las
mismas facilidades que Redpagos para entrar al mercado de pagos online, como son: acuerdos con
los medios de pago, una marca reconocida, capacidad de procesamiento, y masa critica de clientes,
por lo que es una amenaza alta. Sin embargo, esta nueva unidad de negocios, a diferencia de Abitab,
brindara a sus usuarios la posibilidad de pagar con todos los medios de pago, incluyendo la
posibilidad de pagar con la tarjeta de OCA, algo que Abitab no puede ofrecer.

La amenaza de que nuevos medios de pagos, o empresas de canal fisico que quieran ingresar al
mercado no estd limitada a empresas locales, sino que también empresas extranjeras de estas
industrias pueden gozar de la ventaja de no tener que sortear todas estas barreras para acceder al
mercado local.

Por otro lado, si se considera baja la posibilidad de que los clientes busquen integrarse hacia atras. El
costo de la infraestructura que se debe tener y mantener para realizar las cobranzas, la complejidad
de la tarea, y los riesgos asociados a la misma son altos. De acuerdo a la consulta realizada a
miembros del equipo de la empresa Redpagos, estos son los motivos que hacen que empresas que
deben cobrar un gran nuimero de facturas externalicen con un tercero la actividad de cobranza.
Ademas, para estos potenciales competidores aplican las mismas otras barreras de entrada ya vistas.
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Anexo 5 - Tendencia tecnoldgica, social y de medios de pago favorables para el desarrollo del
nuevo canal.

Tendencia tecnoldgica

En los dltimos afos la tecnologia necesaria para el desarrollo del nuevo canal se ha vuelto mas
accesible para las personas. Como se puede apreciar en el cuadro numero 1, el precio de las
computadoras ha disminuido en términos relativos a la variacion del salario. También se puede ver la
disminucién del costo de los celulares, no sélo en comparacién con el salario, sino que también en
términos absolutos, pasando de 100 en el afio 2010 a 80,56 en el aifio 2015. Por ultimo, el servicio de
internet también se ha vuelto mds accesible en los ultimos afios porque su precio se ha mantenido
estable desde el afio 2010 (indice 100) hasta el afio 2015 (indice 99,9), mientras que el indice de
variacién del salario pasé de 100 en el afio 2010 hasta 182 en el aifo 2015.

Cuadro N° 9 - indice de variacion de precios de computadoras; servicio de internet; celulares;
salarios

indice de variacién | indice de variacién | indice de variaciéon | ; .. ..
o . . Indice de variacion
Ao de precios de de costos de de precios de .
. . . del salario
computadoras servicio de internet celulares
2010 100 100 100 100
2011 97 100 92 113
2012 93 100 85 127
2013 102 100 81 142
2014 111 99 82 166
2015 128 99 81 182

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos INE (Uruguay)
Tendencia social

El abaratamiento de la tecnologia y del acceso a internet fue acompafiado por una continua
penetracion de la tecnologia necesaria para el desarrollo del nuevo canal. Como se puede apreciar en
el cuadro nimero 2, aumenté la presencia de al menos una computadora en el hogar, pasando del
47,60 % en el afo 2009 al 67,40 % en el afio 2014. Ademas, la conexidon a internet tuvo un
crecimiento aun mayor, pasando de un 27,7 % a un 57,4 % de presencia de la misma en los hogares
para el mismo periodo. Por ultimo, esta creciente adopcién de la tecnologia por parte de las
personas se puede apreciar también en el nimero de servicios de celulares que aumentd en un 34 %
en el periodo 2009 al 2014.
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Cuadro N° 10 - Porcentaje de personas que tienen computadoras en el hogar y conexion a internet
por aio. Numero de servicios celulares por afo.

Afio | Computadoras en el hogar | Conexion a internet | Nimero de servicios celulares
2009 47,6% 27,7% 4.111.560
2010 53,4% 33,5% 4.437.158
2011 60,0% 43,8% 4.757.425
2012 63,7% 48,4% 4.995.459
2013 66,1% 52,8% 5.267.947
2014 67,4% 57,4% 5.497.094

Fuente: Elaboracion propia a partir de INE (Uruguay) e ITU (ONU)
Tendencia de los medios de pago.

En cuanto a la tendencia de la industria de las cobranzas en Uruguay, el desarrollo de los medios de
cobro on-line es de reciente aparicién, aproximadamente 9 afios. Uno de los principales medios de
pago on-line en desarrollarse en el pais fue el homebanking, que permite realizar débitos on-line
(pagos que se debitan en el instante de la cuenta bancaria del pagador via plataforma web) y débitos
directos (pagos que se debitan de la cuenta bancaria del pagador, con previa autorizacién del mismo,
alias débitos automaticos). Como se puede apreciar en el grafico 3, la tendencia en el uso del débito
directo es creciente, ya que para el primer semestre de 2012 se realizaron alrededor de 2,3 millones
de operaciones mientras que en el primer semestre del 2015 llegaron cerca de 3,5 millones de
operaciones. Esto supone un incremento del 40 % en un periodo de 3 afios.

Grafico N° 3 - Débito directo (cantidad de operaciones en millones)

2,5 -
2 | l I I
1,5 - \ \ ———
1° 2° 1° 2° 1° 2° 1° 2°
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Fuente: Informe de Pagos del BCU, segundo semestre 2015

38



Anexo 6 - Medios de pago

Los medios de pago son cualquier mecanismo que sea aceptado por dos o mds partes para transferir
valor entre si. En la compra de bienes o servicios los medios de pago mas utilizados son el dinero en
efectivo, cheques, tarjetas de débito o de crédito, giros, transferencias (entre otros).

Dichos medios de pago estan definidos en la ley No. 19.120 y su marco reglamentario y comprenden
a las tarjetas de débito, las tarjetas de crédito, los instrumentos de dinero electrénico, las
transferencias electrénicas de fondos, los débitos automaticos y tarjetas prepagas, asi como los
pagos electrdnicos realizados a través de cajeros automaticos, Internet o dispositivo celular. Esta Ley
promueve al cobro de sueldos a través de una “cuenta sueldo” generando una disminucién del uso
de efectivo, estimulando a las personas a la utilizacion de medios electrdnicos de pagos.

Los medios de pago son una cadena de valor en si mismo (ver figura nimero 7), compuesto en
primer lugar por los bancos que son los tenedores de las cuentas de los usuarios, luego estan los
proveedores del “plastico” (Mastercard, Visa, etc.), a continuacion, los proveedores de tecnologia
(switch) y por dltimo los proveedores de POS, que gestionan el proceso de pago mediante una
interfaz accesible para los vendedores. Esta cadena tiene como minimo 2 eslabones, es decir, no
necesariamente en todas las transacciones se cumplen los 4 eslabones.

Figura N° 7 - Cadena de valor de medios de pagos

Bancos

Fuente: Elaboracién propia.

El switch transaccional es un conjunto de aplicativos e infraestructura que permite soportar toda la
exigencia y eficiencia en la integracion de las distintas aplicaciones entre clientes de un servicio y los
oferentes del mismo, soportando mecanismos de seguridad de informacidn transportada, flujo de
procesos, aplicaciéon de reglas de negocio y la recuperacidn, seguimiento y continuidad de los
servicios de transacciones.

La pasarela de pago (PSP) es un servicio que opera de interface del pagador con el medio de pagos.

Estas interfaces permiten realizar pagos online, y venta con presencia fisica (usando PQOS), entre
otros. Los PSP, permiten manejar de forma segura la informacion del pagador durante la operacion.
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Anexo 7 — Proveedores

El siguiente cuadro nos indica un listado de los proveedores mas importantes de acuerdo al eslabén
qgue ocupan en la cadena de valor de los medios de pago.

Cuadro N° 11 - Listado de proveedores.

Proveedores
Bancos Tarjetas Switch PSP
BROU VISA Infoke Geocom
ITAU Mastercard Cisco Uruguay Pos 2000
Scotiabank OCA Switch Software Solutions Scanntech
Santander Cabal In Switch Resonance
BBVA Amex Sisteco
Discount Diners New Age Data
HSBC Pranasys
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Anexo 8 — Investigacion de mercado.

Como parte del trabajo se realizé una investigacion de mercado que incluye una encuesta online. La
misma fue realizada a 1.629 personas, y se realizé durante el mes de junio de 2016. La metodologia
consistid en:

e Un cuestionario estructurado usando Google Forms como plataforma para captar las respuestas.
e El relevamiento usando para la distribucién del formulario, la plataforma Facebook.

El costo de la investigacion fue cubierto por Redpagos.

Previamente a la encuesta se realizaron unas 35 entrevistas en profundidad donde se obtuvieron los
siguientes verbatims.

Canal Fisico:

Las personas que pagan por el canal fisico experimentan y piensan lo siguiente:
“...porque voy a ese lugar y pago todo...”

...por comodidad, cercania...”

...porque no tengo otra manera...”

..Voy a las redes de pago porque no he tenido tiempo de hacer las gestiones para el débito
automatico. El sistema bancario estd muy atrasado y hacer los trdmites para el débito automatico es
muy engorroso...”

“...No confio en los pagos on-line. Ni siquiera he probado.”

“...Nunca probé pagar on-line, porque tengo el local en la entrada de mi casa. Sé que mi hermano si
paga cosas on-line...”

“...Me molestan las colas que a veces se forman. También me embola que hay gente que va a perder
el tiempo...”

“...No me gusta cuando hay cola. Si hay cola y no me vence la factura ese dia voy en otro dia...”

“...No he hice pagos online, a pesar de que tenemos computadoras e internet...”

“...No, estoy atrasado. Me cuesta por un tema de seguridad...”

"
"

"

Canal Online

Las personas que pagan por el canal online experimentan y piensan lo siguiente:
“...porque es bastante practico, gano en tiempo...”

...comodidad y des entendimiento de la fecha de vencimiento...”

...agil, seguro, cémodo...”

...mas cémodo, mas seguro...”

...es mas comodo, seguro y rapido...”

...Facilidad y comodidad. No tengo que hacer cola...”

...practicidad y tiempo...”

...Podes hacerlo en cualquier momento y no necesitas movilizarte...”

...Que no tenes que hacer cola y no tenes que sacar plata del cajero...”
...Comodidad, ahorro de tiempo, seguridad al no transportar dinero...”

..No, porque todo el dia en la calle me queda mds comodo que hacerlo online...”

“
“
“
“
“
“
“
“
“

“
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Anexo 9 — Segmentacion de mercado potencial por nimero de operaciones y mercado objetivo.

Cuadro N° 12 — Segmentos de mercado potencial

N° de operaciones

Segmentos 2016 2017 2018 2019 2020 2021
No bancarizados que
.. 49.835.443 25.215.662 21.792.676 18.489.128 15.305.018 12.240.347
pagan por canales fisicos
% de var -49% -14% -15% -17% -20%
No bancarizados que
] - 505.857 892.275 1.159.255 1.306.796 1.334.899
pagan por canales online
% de var - 76% 30% 13% 2%
Bancarizados que pagan
o 76.932.966 97.885.287 97.760.252 97.635.216 97.510.181 97.385.146
por canales fisicos
% de var 27% 0% 0% 0% 0%
Bancarizados que pagan
. 33.991.085 37.152.688 40.314.292 43.475.895 46.637.498 49.799.102
por canales online
% de var 9% 9% 8% 7% 7%

* se estiman que cada usuario realiza 83 operaciones al afo.

T0%
B0% -
50% -
40%
30%

20% A

Grafico N° 4 — Evolucidon segiin segmentacion
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Fuente: Elaboracién propia.
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2016 2017

2021

W Bancarizados que pagan por
canales online

Bancarizados que pagan por
canales fisicos

B No bhancarizados que pagan por
canales online

B No bancarizados que pagan por
canales fisicos

Cuadro N° 13 — Evolucion del nimero de operaciones.

N° de operaciones

Segmentos

2016 2017

2018 2019 2020 2021

% de participacion de Red Pagos Electronico

0,00% | 0,1%

0,22% | 0,29% | 0,33% | 0,33%

% de participacion de Red Pagos Electrénico

0,00% | 0,15%

0,65% | 1,15% | 1,64% | 2,49%

Fuente: Elaboracién propia.
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Cuadro N° 14 — Participacidn a captar seglin segmentos.

Participacion en

Participacion

Participacion de

Ne
Segmento total de Fle de mercado .m(-ercado
. asalariados objetivo (n2 de
asalariados a captar (%)
personas)
S1 - No bancarizados que pagan por canales fisicos 7 6% 148.192 0% .
S2 - No bancarizados que pagan por canales online 0.8% 16.161 40% 6.465
S3 - Bancarizados que pagan por canales fisicos 60.4% 1.175.783 0% _
S4 - Bancarizados que pagan por canales online 31.1% 606.154 8% 48.492
Total 54.957

*Proyectado 2021
* Significa que pasaron al segundo segmento

Fuente: Elaboracién propia.
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Anexo 10 - Mercado a captar.

Los dos principales segmentos de clientes son los bancarizados y no bancarizados. Dentro de cada
uno de estos segmentos se encuentran dos sub-segmentos que son las que realizan pagos online
(que son los segmentos objetivo) y quiénes no.

Se estima que los no bancarizados que pagan por canales online pasaran de ser cercanos a cero en
2016 a ser unas 23.355 personas en el afio 2021 (1,2% del mercado). El nimero de no bancarizados
se extrae de la nota de prensa de Oliva (2015). Dado que la normativa a partir del afio 2017 obligara
a bancarizar a todas las personas con empleo formal, el tamano de segmento se ajusta en base a
datos de empleo informal publicados por INE (2016). Por ultimo, se aplicé el porcentaje de adopcién
de pagos online que se describe en el punto 1.V, y una estimacién propia de tasa de bancarizacién en
base a Tecnocom (2014), para realizar las proyecciones de los afios 2017-2021. De este segmento se
aspira a tener una cuota de mercado de 40% en 2021.

Por otro lado, se estima que los bancarizados que pagan por canales online pasaran de ser un 21%
del total del mercado en 2016, lo que se traduce en 408.721 personas a ser un 31% del mercado en
2021. El nimero de bancarizados se estima en base al dato de personas bancarizados de la nota de
prensa de Oliva (2015), mientras que el nimero de estas personas que realizan pagos online se
estima en base a datos obtenidos de la investigacién de mercado realizada. Al igual que para el
segmento de no bancarizados, se aplicé el porcentaje de adopcién de pagos online que se describe
en el punto L.V, y una estimacion propia de tasa de bancarizaciéon en base a Tecnocom (2014), para
realizar las proyecciones de los afos 2017-2021. De este segmento se aspira a tener una cuota de
mercado de 8% en 2021.
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Anexo 11 - Cantidad de usuarios por canal de pagos

Cuadro N° 15 - Cantidad de usuarios segtn el canal por el que realizan el pago en el afio 2016.

Canal % Cantidad de personas*®
Canal Online 21% 408.721
Canal Fisico 79% 1.537.569

Total 100% 1.946.290

Fuente: Elaboracién propia.

* Estimacion realizada en base a resultados de la encuesta y datos del INE respecto a nimero total

de asalariados.
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Anexo 12- Valoracién por ocasion de consumo para el tercer y cuarto segmento

Cuadro N° 16 - Personas que pagan por el canal fisico pero que Sl estan dispuestas a pagar por el

canal online
éPor qué pagaria
sus facturas de
servicios por los Costumbre Comodidad Seguridad Confianza Rapidez
medios
electronicos?
Valoracion N° % N° % N° % N° % N° %
Sin importancia [237| 74,29% | 65 | 18,90% |126| 42,57% |149| 50,17% | 64 | 18,93%
Muy importante | 82 | 25,71% |279| 81,10% |170| 57,43% |148| 49,83% |274| 81,07%
Total 319|100,00% | 344 | 100,00% | 296 | 100,00% | 297 | 100,00% | 338 | 100,00%
Fuente: Elaboracién propia a partir de la encuesta realizada.
Cuadro N° 17 - Personas que pagan por el canal online
éPor qué realiza

I Ah

el pago de Comodidad Seguridad Confianza Rapidez . orro
facturas por el tiempo
canal online?

Valoracion N° % N° % N° % N° % N° %
Sin importancia 55| 12,47%| 65 16,93% | 67| 17,96%| 53| 12,53%| 48| 11,32%
Muy importante (386 87,53%(319| 83,07% |306| 82,04%|370| 87,47%|376| 88,68%

Total 441 |100,00% | 384 | 100,00% | 373 | 100,00% | 423 | 100,00% | 424 | 100,00%
Fuente: Elaboracién propia a partir de la encuesta realizada.
Cuadro N° 18 - Personas que pagan por el canal online
¢En el momento

que rejahza. el , . Facilidad Carrito de Avisos de Cantuljad de

pago online ¢Qué Rapidez o o medios de
) (intuitivo) pagos vencimiento

es lo que mas pago

valora?

Valoracidn N° % N° % N° % N° % N° %
Sin importancia 54| 12,41%| 67| 16,79%| 87| 22,03%|138| 36,90% |144| 41,98%
Muy importante |381| 87,59%|332| 83,21%|308| 77,97%|236| 63,10%|199| 58,02%

Total 435|100,00% | 399 | 100,00% |395|100,00% | 374 | 100,00% | 343 | 100,00%

Fuente: Elaboracién propia a partir de la encuesta realizada.




Anexo 13 - Comportamiento de los segmentos segutin lugar de residencia, edad y género

Cuadro N° 19 - Comportamiento de los segmentos segtin su lugar de residencia

Primer Segundo Tercer Cuarto
Segmento Segmento Segmento Segmento
Con cuenta Con cuenta
Sin cuenta | bancaria - paga | bancaria - paga | COn cuenta
bancaria - Paga | _Por red fisica | por red fisica bancaria - paga
por red fisica No, pagaria por ianal
por el canal | Si, pagaria por online
online el canal online
Lugar Residencia | N° % N° % N° % N° %
Interior 208 | 57,78% |140| 52,43% |[155| 50,16% |[163| 41,16%
Montevideo 152 | 42,22% |127| 47,57% |154| 49,84% [233| 58,84%
Total general |360| 100,00% |267 | 100,00% |309| 100,00% (396 | 100,00%

Fuente: Elaboracién propia a partir de la encuesta realizada.

Cuadro N° 20 - Comportamiento de los segmentos seguin su edad

Primer Segundo Tercer Cuarto
Segmento Segmento Segmento Segmento
Con cuenta Con cuenta
Sin cuenta | bancaria - paga | bancaria - paga Con cyenta
bancaria - Paga | _Por red fisica | por red fisica bancaria - paga
por red fisica No, pagaria por c.anal
por el canal | Si, pagaria por online
online el canal online
Edad N° % N° % N° % N° %
Entre 18 y 29 afios | 73 | 21,79% | 36 | 12,95% | 69 | 25,56% | 68 | 19,60%
Entre 30y 40 afios | 68 | 20,30% | 32 | 11,51% | 63 | 23,33% | 83 | 23,92%
Entre4ly50anos | 71 | 21,19% | 53 | 19,06% | 56 | 20,74% | 66 | 19,02%
Entre 51y 65afos | 67 | 20,00% | 62 | 22,30% | 50 | 18,52% | 67 | 19,31%
Mas de 65 afios 56 | 16,72% | 95 | 34,17% | 32 | 11,85% | 63 | 18,16%
Total general 335| 100,00% |278| 100,00% |270| 100,00% |347 | 100,00%

Fuente: Elaboracién propia a partir de la encuesta realizada.
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Cuadro N° 21 - Comportamiento de los segmentos seguin su género

Primer Segundo Tercer Cuarto
Segmento Segmento Segmento Segmento
Con cuenta Con cuenta
Sin cuenta | bancaria - paga | bancaria - paga Con c.uenta
bancaria - Paga |_POr red fisica | por red fisica |bancaria-paga
. N ‘ por canal
por red fisica 0, pagaria I
por el canal | Si, pagaria por online
online el canal online
Género N° % N° % N° % N° %
Hombre 91 | 43,13% | 76 | 47,50% |107| 54,31% |133| 54,29%
Mujer 120| 56,87% | 84 | 52,50% | 90 | 45,69% |112| 45,71%
Total general 211 100,00% |160| 100,00% |197 | 100,00% |245| 100,00%

Fuente: Elaboracién propia a partir de la encuesta realizada.
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Anexo 14 - Valoracion del primer y segundo segmento del canal online

Cuadro N° 22 - Valoracion de porqué las personas del primer y segundo segmento no pagaria a
través del canal online

Respuestas ante la pregunta: ¢ Por qué NO pagaria por el canal online?

Primer Segmento

Segundo Segmento

Sin cuenta bancaria -
Paga por red fisica

Con cuenta bancaria - paga
por red fisica

No, pagaria por el canal

online
Cantidad | Porcentaje | Cantidad Porcentaje
No siente la necesidad 98 23% 81 26%
Desconocimiento 158 36% 94 30%
Lo considero inseguro 110 25% 111 35%
Sin cuenta bancaria 28 6%
No tengo pc; tablet y/o smartphone 29 7%
Otro 12 3% 30 9%
Total 435 100% 316 100%
Fuente: Elaboracién propia.
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Anexo 15 - Tabla de Grupos de Interés

Cuadro N° 23 - Intereses de los Stakeholders

GRUPO EXPECTATIVAS | INTERES PODER ACCIONES
En las reuniones periddicas del Gerente
L General con el directorio, se presentara un
Inversionistas reporte especifico sobre la unidad, donde se
(duefios Medio Medio Alto P pect ’
presentaran cifras claves, un resumen de la
Redpagos) , ., .
situacion actual, y una descripcion de la
hoja de ruta para los préximos meses.
Establecer una fluida comunicacién para
. . . mantener a los franquiciados alineados con
Franquiciados Medio Alto Medio . q
el proyecto y motivados para ser un canal
de venta.
. . Establecer lazos y compromisos para una
Proveedores Medio Alto Medio . y P .. P
eficiente entrega de sus servicios
. . . . Coordinar la adopciéon de nuevas
Clientes Medio Medio Medio I , pet uev
tecnologias
. . Consultar por los requisitos que se deben
DGI Medio Medio Alto u. P quisitos qu
cumplimentar
BCU Medio Medio Alto Informarse para cumplir con la normativa

Fuente: Elaboracién propia.

Cuadro N° 24 - Impacto en el interés de los stakeholders

+
+ + +
+ +

Inversionistas

Franquiciados

Proveedores

Clientes

DGl

BCU

Fuente: Elaboracién propia.
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Anexo 16 — Sueldos

Cuadro N° 25 - Personal a contratar y costo total por empleado

Cantidad de Personal Contratado

Costo total
Ao por 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021

empleado
Gerencia - 2 2 2 2 2
Gerente de Unidad 54.760 1 1 1 1 1
Secretario/a administrativa 18.003 1 1 1 1 1
IT - 4 4 4 4 4
Jefe de IT para plataforma Online 34.346 1 1 1 1 1
Especialista Senior 15.818 1 1 1 1 1
Especialista Junior 11.298 2 2 2 2 2
Procesamiento - 2 6 10 14 19
Supervisor 38.666 - 1 1 1 1
Analista 28.265 1 1 1 2
Asistente 17.864 1 4 8 11 16

* Sueldos nominales calculados en base a datos publicados por Guia Laboral e Informe de Servicios

Globales de Uruguay XXI.

Cuadro N° 26 — Sueldos

Sueldos

Aio 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Gerencia
Gerente de Unidad - 54.760 54.760 54.760 54.760 | 54.760
Secretario/a administrativa - 18.003 18.003 18.003 18.003 18.003
IT
Jefe de IT para plataforma Online - 34.346 34.346 34.346 34.346 | 34.346
Especialista Senior - 15.818 15.818 15.818 15.818 | 15.818
Especialista Junior - 33.894 33.894 33.894 33.894 | 33.894
Procesamiento
Supervisor - - 38.666 38.666 38.666 | 38.666
Analista - 28.265 28.265 28.265 56.531 | 56.531
Asistente - 17.864 71.457 | 142.915 | 196.508 | 285.830
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Anexo 17 — Modelo Econémico Financiero

Cuadro N° 27 - Flujo de fondos (USS)

ANO 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Ingresos - 297.141 | 937.436 | 1.545.7202.121.995 |3.041.423
Comisidn total por operacién 0,67 0,67 0,67 0,67 0,67 0,67
No bancarizados que pagan por canales online - 202.348 | 356.920 | 463.714 | 522.732 | 533.974
Bancarizados que pagan por canales online - 241.145 |1.042.238 | 1.843.331 | 2.644.424 | 4.005.464
Costos - -161.199 | -508.559 | -838.553 - -
1.151.182 | 1.649.972
Costos de medios de pagos - -29.714 -93.744 | -154.572 | -212.199 | -304.142
Switch - -44.571 | -140.615 | -231.858 | -318.299 | -456.214
Sucursales - -86.914 | -274.200 | -452.123 | -620.683 | -889.616
% de operaciones cerradas por sucursales 35% 35% 35% 35% 35% 35%
GAV - -228.439 | -233.475 | -257.259 | -279.791 | -315.741
Sueldos — Gerencia - 72.763 72.763 72.763 72.763 72.763
Sueldos — IT - 84.058 84.058 84.058 84.058 84.058
Sueldos — Procesamiento - 46.130 138.389 209.846 | 291.705 381.027
Publicidad 60.000 40.000 40.000 40.000 40.000
Amortizaciones 4.784 15.093 24.886 34.164 48.967
Otros 6.834 21.561 35.552 48.806 69.953
Utilidad antes de impuestos - -92.498 195.402 | 449.908 | 691.021 |1.075.710
IRAE - - -25.726 | -112.477 | -172.755 | -268.928
Créditos fiscales - - -92.498 - - -
Ingreso netos - -92.498 102.904 | 449.908 | 691.021 |1.075.710
Utilidad después de impuestos - -92.498 169.676 337.431 518.266 | 806.783
Inversion inicial -253.000 | -136.400
Capital de trabajo -22.355 549 -1.378 -1.306 -2.084
Valor de rescate 3.919.999
Flujo de fondos -253.000 | -251.253 | 170.225 | 336.053 | 516.960 |4.724.698
Flujo de fondos acumulado -253.000 | -504.253 | -334.028 2.024 518.985 |5.243.683
Cuadro N° 28 — Resultados

Inversion -504.253

TRR anual (15% o la que usted estime) 21%

VAN (USS miles) 1.945.346

TIR anual 82%

TIR anual modificada 64%

Periodo de repago 3
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Cuadro N° 29 - Analisis de sensibilidad a variables clave

% de adopcion promedio de

Comisidn total por operacion VAN . . VAN
medios de pago online
0 -1.355.626 0,00% 1.489.805
0,13 -543.165 0,39% 1.581.517
0,27 90.299 0,79% 1.672.970
0,40 706.939 1,18% 1.763.762
0,53 1.319.989 1,57% 1.854.553
0,67 1.930.095 1,97% 1.945.345
0,80 2.540.129 2,36% 2.036.137
0,93 3.150.163 2,75% 2.126.929
1,07 3.760.196 3,15% 2.217.720
1,20 4.370.023 3,54% 2.308.512
1,33 4.979.181 3,93% 2.399.304
% promedio de informalidad VAN n? de operaciones por persona VAN
0,00% 2.228.465 0 -1.355.626
-0,38% 2.171.841 16,5 -539.123
-0,76% 2.115.217 33,0 96.454
-1,13% 2.058.593 49,6 716.088
-1,51% 2.001.970 66,1 1.332.188
-1,89% 1.945.346 82,6 1.945.268
-2,27% 1.888.722 99,1 2.558.337
-2,64% 1.832.098 115,6 3.171.405
-3,02% 1.775.475 132,2 3.784.474
-3,40% 1.718.851 148,7 4.397.296
-3,78% 1.662.227 165,2 5.009.485
% de participacion de Redpagos % de participacion de Redpagos
Online en segmento No VAN Online en segmento VAN
bancarizados que pagan online Bancarizados que pagan online
0,00% 1.489.805 0,00% -579.910
8,00% 1.581.517 1,60% -40.436
16,00% 1.672.970 3,20% 456.764
24,00% 1.763.762 4,80% 953.581
32,00% 1.854.554 6,40% 1.449.464
40,00% 1.945.346 8,00% 1.945.346
48,00% 2.036.138 9,60% 2.441.228
56,00% 2.126.930 11,20% 2.937.111
64,00% 2.217.722 12,80% 3.432.993
72,00% 2.308.513 14,40% 3.928.875
80,00% 2.399.305 16,00% 4.424.758
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