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RESUMO

Esse trabalho teve por objetivo analisar o papel e a tendéncia das Financeiras Tecnologicas
(Fintech) no sistema financeiro brasileiro. A pesquisa utilizou pesquisa exploratoria e descritiva
na investigacdo do tema. A pouca disponibilidade de dados sobre a movimentagdo financeira
das Fintech dificultou a andlise por métodos quantitativos. As Fintech sdo plataformas digitais,
derivadas das startups, que prestam servigos no mercado financeiro, embora nio sejam
instituicdes financeiras. Sua atuag@o no Brasil é recente, apresentando crescimento expressivo
apods 2015. As evidéncias indicam que as Fintech complementam os servigos prestados pelas
instituicdes financeiras. Ao promover inovagdes disruptivas, priorizam a experiéncia € a
comodidade do cliente, criando novos produtos financeiros, prestando atendimento digital, sem
a necessidade do deslocamento fisico a uma agéncia bancéria. Ao atuar em nichos especificos,
complementam as atividades das instituicdes financeiras tradicionais. De modo geral, as
evidéncias indicaram que as Fintech ndo representam concorréncia as instituicdes financeiras
brasileiras. Ao contrario, observou-se que esse segmento tem se fortalecido por meio de
parcerias com bancos e outras entidades do sistema financeiro. Considerando a tendéncia de
aperfeicoamento tecnoldgico no mercado financeiro, nota-se a aceleragdo do processo de
inovagao visando a melhoria da experiéncia do usudrio e a utilizacdo de novos elementos tais
como a inteligéncia artificial e o blockchain.

Palavras Chaves: Mercado Financeiro, FINTECH, Inovagao Financeira



FINANCEIRAS TECNOLOGICAS (FINTECH): CARACTERISTICAS BASICAS E
EVOLUCAO NO MERCADO FINANCEIRO BRASILEIRO, ENTRE 2010 E 2018.

1 INTRODUCAO

O sistema financeiro tem importante papel na economia de um pais. Além de atuar como
elemento de politica monetaria do governo, opera como intermedidrio entre os agentes
superavitarios e deficitarios da economia. Assim, para cumprir esses papeis, deve ser capilar e
oportuno a participacdo de todos os potenciais interessados e beneficidrios.

No Brasil, estudos demonstram que o sistema bancério estd entre os mais concentrados
do mundo, sendo que apenas cinco bancos apresentam uma razao de concentragdo de 82% dos
ativos totais (BCB, 2018). Essa atuacao oligopolista dos grandes bancos acaba por ndo atender
a todos os nichos do mercado financeiro, em sua plenitude. Essa situagdo, por outro lado,
estimulou a inovac¢ao no segmento financeiro e possibilitou a criagdo de diversos servigos € o
surgimento de novas institui¢des de perfil financeiro.

O sistema financeiro, a partir dos anos 2000, tem vivido significativas mudancas. Diante
das constantes transformacdes, o desenvolvimento tecnoldgico e a inovagdo tém colocado
grandes desafios aos atores deste sistema, tanto no lado da oferta quanto do lado da demanda
(DARROLES, 2016).

Nesse contexto de inovagdo, surgiram as Financeiras Tecnologicas (Fintech),
plataformas tecnologicas de servigos financeiros. Ao observarem alguns nichos do mercado
financeiro e diversos problemas relatados pelos usudrios, essas empresas se propuseram a
oferecer uma nova experiéncia ao consumidor de servigos financeiros, por meio de solugdes
rapidas e descomplicadas. Adicionalmente, buscaram atender publicos ainda ndo incluidos no
mercado financeiro. Isso propiciou a identificacdo de diversos nichos de mercado que ainda
podiam ser explorados por empresas ndo bancdrias.

Conceitualmente, as Fintech sdo um desdobramento das startups, empresas que
trabalham com alta taxa de inovagdo. O termo vem da jun¢do das palavras em inglés: Financial
and Technology. Elas surgiram nos Estados Unidos, principalmente apos a crise de 2008,
quando a confianga nos grandes bancos foi abalada dando espaco para atuagdo de novos agentes
no mercado financeiro. Segundo a FINNOVATION (2015) existiam, em 2015, quase 5000
Fintech no mundo. No Brasil, em 2017, foram identificadas em torno de 400 Fintech, atuando
em varios segmentos financeiros (FINNOVATION, 2018).

O uso cada vez mais intenso de computadores, da internet, e de seus derivados tablets,
smartphones com diversos aplicativos, facilitou o acesso aos meios tecnoldgicos, tornando-os
progressivamente mais disruptivos e funcionais. (ROSALINO, 2017).

Segundo Rosalino (2017, p.13) “[...] esta onda de inovagdes e transformacdo digital
promete uma revolugdo tecnoldgica que ird democratizar os servigos financeiros”, promovendo
os seguintes beneficios: maiores opgdes aos consumidores; maior acesso € melhores condigdes
ao crédito para pequenas empresas; servicos financeiros mais inclusivos; e, pessoas mais
conectadas.

Entende-se que as Fintech sdo uma inovagdo disruptiva que representam, segundo
Gongalves (2017 p.121), “uma for¢a que transforma varios negdcios”. Segundo o autor, as
empresas criam modelos de negdcios capazes de inovar e transformar um mercado ou setor
existente, através da introducdo da simplicidade, conveniéncia e acessibilidade em ambientes
onde a complexidade e o alto custo sdo, muitas vezes, o impedimento ao acesso de novos
participantes.



Os argumentos identificados evidenciam que as Fintech, desde seu surgimento em 2008,
representam um novo ator financeiro de importancia significativa.

Diante da presenca e expansdo das Fintech, levantou-se a questdo norteadora desta
pesquisa: qual o papel das Fintech no mercado financeiro? E, a partir dela, estabeleceu-se o
objetivo geral da pesquisa: analisar o papel, a contribui¢do e a tendéncia das Fintech no Sistema
Financeiro. Especificamente, o estudo pretendeu: a) caracterizar as Fintech segundo suas
finalidades, publico-alvo e formato operacional, bem como a legislagdo que regulamenta a
operacdo dessas empresas, especialmente no Brasil; b) identificar as principais Fintech que
atuaram no mercado financeiro brasileiro, entre 2010 e 2017, segundo o tipo de servigo
prestado; e, c) avaliar a contribui¢do das Fintech para o funcionamento e consolidagdo do
Sistema Financeiro Nacional, entre 2010 ¢ 2017.

Para tanto, levantaram-se informag¢des em documentos normativos do Sistema
Financeiro, bem como em publicag¢des académicas e convencionais sobre o tema central. Ainda
no sentido de aprofundar materializar a discussdo, foram identificadas as principais Fintech
atuantes no mercado brasileiro entre 2010 e 2017.

2 FINTECH: ASPECTOS BASICOS

Para Zelmanovits, Gobbi, e Eroles, (2018), o termo Fintech ¢ usualmente empregado
em dois sentidos: ora significando as novas tecnologias desenvolvidas para a prestagdo de
servigos, ora entidades oriundas das startups que desenvolvem formas tecnologicas inovadoras.

O sistema bancério, parte integrante do sistema financeiro, acompanhou esse
movimento passando por diversas evolugdes, desde a insercdo de suas transagdes e
processamentos por meio do uso da tecnologia, até a adogdo da internet como canal de
relacionamento com clientes do segmento de varejo. (ASSAF, 2017).

Para Arner, Barberis, Buckley (2016) esse movimento de integracdo entre o sistema
financeiro e a tecnologia, passou por sucessivas ondas, classificadas como FinTech 1.0,
FinTech 2.0 e FinTech 3.0. A primeira onda foi de 1866 a 1967, quando a industria financeira
apesar da introducdo da tecnologia ndo teve muita diferenciacdo. Neste periodo foram
introduzidas as bases para a modernizacdo com os adventos da revolugdo industrial, das
sociedades anonimas, seguradoras, contabilidade e suas partidas dobradas, e um forte processo
de globalizacdo seguido pelo crescente progresso tecnoldgico apos a Segunda Guerra Mundial.
A segunda fase vai de 1968 a 2008, periodo de rapidos avangos tecnoldgicos com a introducao
do sistema de pagamentos interbancario, sistema de compensagao, o surgimento da Sociedade
de Telecomunicagdes Financeiras Interbancarias Mundiais ((SWIFT), Comité de Basileia de
Supervisdo bancaria, o e-banking, interligando tecnologicamente os mercados globais. A
terceira fase vai de 2008 aos dias atuais, logo apds a crise financeira global que nos paises
desenvolvidos foi a responsdvel pelo forte abalo na imagem dos bancos, elevando as
regulamentagdes sobre o sistema bancario.

Arner, Barberis, Buckley (2016) assinalam que a terceira onda ¢ a fase da intensificagao
do uso dos smartphones e a sofisticagdo das Interfaces de Programac¢ao de Aplicacdes (API).
Isso possibilitou que novos agentes entrassem no mercado financeiro: as Startups financeiras
ou Fintech como ficaram conhecidas.

E nessa fase que as Fintech sdo vistas como entidades empresariais. O crescimento
rapido e a grande adesdo dos consumidores aos servigos financeiros, plenos de inovagdes
tecnologicas, atrairam também a atencdo dos agentes que ja atuavam no mercado,
especialmente os bancarios.

Mas afinal, o que sdo startups financeiras, ou Fintech? Para Ferreira, et. al. (2017) as
startups surgiram nos Estados Unidos com a finalidade de implementar melhorias e inovagao
em ambientes de empreendedorismo. Segundo a autora sdo empresas recém-criadas que



utilizam de pesquisas e desenvolvimento (P&D) e tecnologia num mercado de extrema
incerteza.

Cordeiro, Oliveira e Diogo (2017) explicam que Fintech ¢ o acrénimo utilizado para
fazer referéncia aos servicos financeiros e tecnologia (Financial +Technology), corresponde
“ao universo de inovagdes tecnoldgicas que possam ter implicagdes potencialmente
transformadoras para o sistema financeiro, para os seus intermediarios e também para os seus
usuarios (CORDEIRO, OLIVEIRA, DIOGO, 2017, p. 5)”.

As Fintech sdo capazes de criar inovacdes na area de servigos financeiros incorporando
tecnologias que tornam o mercado de finangas e seus sistemas mais eficientes. Na maioria das
vezes, “sdo criadas com o proposito de romper os paradigmas do sistema financeiro tradicional
que aproveita pouco ou de forma ineficiente os recursos tecnologicos a sua disposi¢ao”
(CONEXAO FINTECH, 2016, n.p).

Segundo o Banco Central do Brasil, no contexto de transformac¢do na prestacdo dos
servigos financeiros, “[...] fintech significa identificar obsolescéncias e omissdes no mercado
financeiro e desenvolver solu¢des inovadoras em resposta. (BCB, 2018, p.111)”, para Menat
(2017, p.10) “Engloba uma nova onda de empresas mudando a maneira que as pessoas pagam,
enviam dinheiro, emprestam e investem”.

FINNOVATION (2015) afirma que o objetivo das Fintech ¢ diminuir o tempo de espera
em filas e trazer uma alternativa para tantos processos burocraticos encontrados nas agéncias
bancarias, Fintech — Financial Technology — sdo startups que usam com intensidade a
tecnologia para recriar a oferta de produtos e servigos financeiros de forma mais facil e simples
através de aplicativos mobile.

A diferenca na atuagdo das Fintech e os bancos, corretoras e seguradoras que outrora
detinham a exclusividade na oferta dos servigos financeiros est4 principalmente na comodidade
proporcionada aos clientes. Uma vez que sdo plataformas eletronicas, cujo atendimento ¢ feito
por canais virtuais, o cliente tem a liberdade de ser atendido no momento em que lhe convém,
ndo necessitando do deslocamento presencial até uma agéncia fisica mais proxima. Essas
caracteristicas fazem das Fintech uma disrup¢@o no mercado financeiro.

As Fintech trazem uma nova forma de relacionamento com o cliente. Para Darroles
(2016) as Fintech tém como alvo as “geracdes mais jovens que estdo acostumadas a
interatividade e as solucdes personalizadas”. Geragdo que Rosalino (2017) classifica como Y
(Millennials), e Z (Digital Natives) que com elevada especializacdo tecnoldgica, exigem cada
vez mais produtos personalizados a suas caracteristicas. Trata-se de geragdes que estdo
habituadas a utilizacdo de servicos on line em tempo real, sio consumidores vorazes de
tecnologia e estdo a procura de interagdo digital com os distribuidores de servigos financeiros.
O atendimento dessas demandas pelas instituigdes estabelecidas requer uma constante analise
das expectativas e tendéncias dos clientes, e por consequente poderdo provocar transformagdes
significativas e definitivas nos servigos financeiros como hoje o conhecemos.

Com o novo perfil de consumidor, que abandonou o modelo convencional passando a
ser usudrio, os agentes do mercado financeiro sdo cada dia desafiados a melhorar e inovar a
experiéncia de seus clientes. Por isso 0 movimento dos grandes bancos em dire¢do a adogdo de
inovagdes utilizadas pelas Fintech. No entanto eles ndo mais detém a exclusividade da oferta
dos produtos financeiros, pois agora as Fintech entraram nesse mercado.

3 O AMBIENTE FINTECH NO BRASIL

Segundo Assaf (2017), no Brasil, as ondas de inovagdes tecnologicas atreladas ao
sistema financeiro foram diferentes do modelo europeu, em que as grandes empresas Telecom
foram as principais mentoras do desenvolvimento tecnolégico. Aqui os grandes bancos foram
os primeiros a incentivar o uso da tecnologia, com pioneirismo na forma de relacionamento



com os clientes. Evolucdo que foi ilustrada pela Federacao Brasileira de Bancos - FEBRABAN
(2018), como reflete a Figura 1:

Figura 1 - O uso da tecnologia pelo setor bancério, no Brasil.
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Para compreender a atuagdo das Fintech no sistema financeiro brasileiro ¢ necessario
compreender como ele estd constituido e quais os principais servigos ofertados a populacao.

Sistema Financeiro, segundo Furlani (2013, p.4), ¢ o “Conjunto de instituicdes
financeiras e instrumentos financeiros que visam transferir recursos dos agentes econdmicos
(pessoas, empresas, governo) superavitarios para os deficitarios”.

Est4 basicamente composto de os o6rgdos normativos, supervisores e operadores. Os
orgdos normativos tém a func¢do de determinar as regras gerais para o funcionamento do sistema
financeiro. Os supervisores trabalham para que os agentes do sistema financeiro cumpram as
regras estabelecidas pelos 6rgdos normativos. Ja os operadores sdo os agentes que lidam
diretamente com o publico na intermediagdo financeira. (BCB, 2018, n.p.)

Os operadores estdo distribuidos em: instituicdes financeiras bancarias; Instituicao
financeiras ndo bancarias, Sistema Brasileiro de Poupanca e Empréstimo (SBPE), Instituicdes
Financeiras  de Natureza Especial, Sistema de Distribui¢do de Titulos e Valores Mobiliérios,
Céamaras e Prestadores de Servicos de Registro, de liquidagdo e de Compensagdo e
Administradores de Recursos de Terceiros. Sdo os responsaveis pela oferta dos principais
servigos financeiros a populagdo, e € nessa area do sistema financeiro que as Fintech estdo se
inserindo, proporcionando aos usudrios nova experiéncia, como ilustra a Figura 2
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Com o surgimento das Fintech, o leque de servigos do sistema financeiro experimentou

uma evolucdo. Em alguns setores ocorreu o surgimento de novos servigcos como, por exemplo,
em gestao financeira pessoal e empresarial. Para entender a evolugao dos servigos € interessante
conhecer os principais segmentos de atuagdo das Fintech e suas caracteristicas, segundo estudos
da FINTECHLAB realizados entre 2015 e 2018. Sao eles:

a)

b)

d)

Pagamentos — Sao empresas que disponibilizam servigos de pagamento diferenciados
em torno de solugdes para empresas ou consumidores, como adquiréncia, e solu¢des de
pagamentos. Engloba também as solugdes de pagamento para e-commerce, gateways
de pagamento online, clearing, depositos diretos, Mobile POS. Para o cliente pessoa
fisica, considera iniciativas de mobile wallet, agregadores de cartdo de crédito, débito e
pré-pago, com proposta de servicos inovadores. (FINTECHLAB, 2016). O Brasil dentre
os paises da América Latina apresenta a primeira posi¢cdo no ranking em nimero de
Fintech que atua no segmento de pagamentos. O setor que apresenta empresas em
estagio de amadurecimento, estimulando o nascimento de concorrentes, mostrando
movimento de expansdo (FINTECHLAB, 2017).

Gestao Financeira — Empresas que oferecem servigo de gerenciamento financeiro para
Pessoa Fisica (Personal Finance Management) ou Juridica. Inclui solu¢des para facilitar
a gestdo de finangas pessoais, controle de despesas, gestdo de orcamentos, otimizagao
de recompensas/beneficios do cartdo de crédito, suporte de gestdo para pequenas e
médias empresas, ferramentas para gestdo fiscal, folha de pagamento, faturamento e
contabilidade. (FINTECHLAB, 2016).

Empréstimos - Empresas que buscam ofertar novas possibilidades de obtencdo de
empréstimos, analise de riscos, com foco no consumidor ou em empresas. Empréstimos
peer-to-peer para empresas ou pessoa fisica (educagdo, habita¢do, consignado), atuagao
como correspondentes bancarios, micro-financiamento, analise de dados e servigos de
classificagdo de crédito, entre outros (FINTECHLAB, 2016).

Seguros - Marketplace de empresas corretoras de seguro que oferecem, por exemplo,
comparagdo de valores e servicos online, simulagdes, analise do perfil do segurado,
contratacdo completamente online e atendimento via chat. (FINTECHLAB, 2016).



e) Cryptocurrency & DLT - Iniciativas de compra, venda e mineragdo de Bitcoins e outras
cryptocurrencies. Estdo inseridos os servicos de transa¢cdo descentralizada com base na
plataforma blockchain. A terminologia DLT descreve o guarda-chuva de iniciativas
relacionadas a redes descentralizadas, que compreendem tanto redes privadas, quanto
publicas, onde o blockchain se insere. As DLTs mais conhecidas sdo os blockchains do
Bitcoin e do Ethereum. (FINTECHLAB, 2016, 2017).

f) Investimentos — Empresas que ofertam novas formas de investir, analisar ou gerenciar
investimentos ja existentes, aplicagdes temadticas, investimentos com base em
algoritmos e crowdsource de conhecimento e de carteiras de investimento
(FINTECHLAB, 2016).

g) Funding - Servigos que permitem investimento coletivo para novos produtos, causas
sociais e projetos criativos. Equity crowdfunding ¢ uma nova maneira para as empresas
privadas levantarem recursos em troca de capital proprio e para os investidores
participarem em mercados de titulos privados (FINTECHLAB, 2016).

h) Negociacdo de Dividas — Empresas que se propdem a ofertar por suas plataformas
servigos de renegociagdo de dividas (FINTECHLAB, 2016).

i) Cambio e Remessa — Empresas de assessoria personalizada para operagdes
internacionais. Dentre os servicos estdo desde assessorar o cliente a abrir contas no
exterior como sugerir as melhores plataformas para investimentos internacionais, e
auxilio na remessa de valores. O atendimento ¢ multicanal, se adaptando a ferramenta
usada pelo cliente ( Whatsapp, Telegram, Skype, entre outros). Caso o cliente ndo
precise de ajuda, o processo pode ser feito pela plataforma sem intervencdo humana.
(ABFINTECH, 2018).

j) Multiservicos — Segmento que engloba empresas que oferecem varios servigos
bancarios em um aplicativo, porém ndo sdo institui¢cdes financeiras. (FINTECHLAB,
2017). E um segmento recente no ecossistema Fintech. “[...] oferecem funcionalidades
como pagamento de contas, transferéncias de recursos e recarga de celular sem que se
configurem como banco (FINTECHLAB, 2017, p. 22)”.

k) Bancos Digitais — Empresas que se posicionam como bancos digitais ou desenvolvem
solugoes digitais para instituigdes tradicionais se posicionarem digitalmente (SEBRAE,
2018). “Essas instituicdes ndo possuem agéncias fisicas, mas permitem ao usudrio
realizar qualquer tipo de servigo bancdrio, de transferéncia de recursos a investimentos,
através de meios digitais” (FINTECHLAB, 2017, p. 22).

1) Eficiéncia Financeira - Iniciativas que envolvem solucdes que auxiliam outras empresas
do mercado financeiro sejam elas Fintech ou ndo. Alguns exemplos de solugdes,
envolvem a integracdo de funcionalidades pela utilizagdo de APIs, solugdes white-label
para mobile, analise de dados em modelos de big-data e com algoritmos de inteligéncia
artificial, protecao de transagdes, verificagdo de identidade de usuarios e prevencao a
fraudes. E um segmento essencial a existéncias das Fintech (FINTECHLAB, 2016,
2017). Tem apresentado significativo crescimento, dado ao seu carater essencial para o
desenvolvimento de novas empresas, servigos e experiéncias digitais.

Um dos fatores que contribuiram para o crescimento das Fintech, ao longo dos anos, foi
a diferenciag@o na regulamentacdo existente entre as Fintech e as demais entidades do sistema
financeiro. Oliveira (2017) expde que, na medida em que os bancos, apos a crise de 2008,
passaram a ter uma forte pressdo regulamentar para resguardar o sistema financeiro de novas
crises, passaram a direcionar sua atuagdo nas areas mais rentdveis, deixando de lado alguns
nichos de mercados, e projetos de inovacdo em alguns setores. Neste mesmo momento as
Fintech surgiram e passaram a atuar, ainda que sem a forte regulamentacdo que estava sobre os
bancos.



Zelmanovits, Gobbi, e Eroles (2018) acrescentam que as dificuldades em regulamentar
as Fintech estdo na heterogeneidade das entidades e nas areas de atuagdo, pois algumas ja
estavam regulamentadas, dada as caracteristicas de suas atividades estarem enquadradas na
regulamentacdo existente. Esse ¢ o caso do servico de pagamentos, cartdes de créditos, etc.
Outras sdo indiretamente reguladas, como no caso dos correspondentes bancarios. E ainda havia
aquelas que ndo foram reguladas como agregadores financeiros.

As dificuldades na regulagdo abriram espaco para potenciais riscos financeiros, pois
muitas empresas trabalham com dados sigilosos com a permissdo das institui¢des financeira,
correndo risco de fraudes eletronicas e capturas das informag¢des (ZELMANOVITS, GOBBI, e
EROLES, 2018). Por outro lado, a regulamenta¢do muito rigida pode inibir a expansdo e
atuacdo dessas empresas, como colocando pelo BCB em seu Relatorio da Economia Bancaria:
“As oportunidades criadas durante esse processo transitorio de inova¢do sdo mais bem
aproveitadas — e seus ganhos mais bem distribuidos — se a atuacao do regulador ndo ¢ inibidora
nem permissiva. (BCB, 2018, p.99)”. Por isso ¢ importante que os reguladores tenham
equilibrio nas medidas estabelecidas para o mercado financeiro.

No Brasil, uma série de mudangas nas legislagdes do sistema financeiro ocorreu a partir
de 2010, facilitando a insercao de varias Fintech. Neste mesmo ano, o Banco Central atuou para
o fim da exclusividade das empresas Cielo (antiga Visanet) e Rede (antiga Redecard) em
maquinas de cartdes. Esse movimento contribuiu para que em 2013 fosse possivel a
portabilidade de adquirentes. Com isso novos agentes entraram nesse segmento, como por
exemplo, a Stone. (FINTECHLAB, 2017)

Em 2011 o Conselho Monetario Nacional - CMN, institui a possibilidade dos bancos
ofertarem aos seus clientes a movimentagdo de contas por meio eletronico com isencao de
tarifas (BCB, 2011). Em 2016 o Banco Central divulgou a resolu¢do 4.480 que regulamenta a
abertura das contas digitais sem a necessidade do comparecimento em uma agéncia fisica, e
estabeleceu as condi¢des de movimentagdo, tarifas, informagdes cadastrais, adequagdo dos
produtos, os principais mecanismos de seguranca e prevencao a lavagem de dinheiro. Essas
regulamentagdes formalizaram as contas digitais ofertadas por bancos e Fintech. As Fintech
deram a largadas com suas plataformas que desburocratizaram a forma de abertura e
movimentagao das contas correntes, dado o acirramento da concorréncia os bancos tradicionais
também ingressaram no movimento, passando a ofertar contas digitais. Surge também a figura
dos bancos totalmente digitais, como o Neon, Original, Inter, entre outros. Alguns desses
atuavam como bancos tradicionais, e em resposta ao movimento dos clientes, migraram para o
segmento digital. Em 2013 a Lei 12.865 de 09/10/2013 dispds sobre os arranjos € as instituigdes
de pagamentos que passariam a integrar o Sistema de Pagamentos Brasileiro — SPB, dentre os
varios aspectos permitiu a criagdo de moeda eletronica, e conta para pagamentos e transferéncia
de recursos. Com isso foi possivel o surgimento das Fintech Multiservigos. Em 2017 a CVM
divulgou a instru¢do n° 588, que regulamentou as Fintech que atuam no mercado de
crowdfunding ou mais conhecidas como equity crowdfunding, consiste na captacdo de dinheiro
de empresas de pequeno porte, através de uma plataforma eletronica de investimento
participativo com seus investidores, nessa modalidade ¢ possivel & participacdo de diversos
investidores. A instru¢do, no entanto, ndo abrange todas as formas de captagdo (crédito, bens
ou servigos), apenas aquelas as quais os investidores terdo participacdo societaria na empresa.

Acompanhando a evolu¢do no mercado no segmento de empréstimos o BCB langou a
resolucdo N°4.656, em 26 de Abril de 2018, regulamentando as Fintech que atuam no segmento
de crédito direto. A resolugdo instituiu dois setores de atuagdo das Fintech de crédito: Sociedade
de Crédito Direto (SCD) e Sociedade de Empréstimo entre Pessoas (SEP). A SCD pode prestar
analise e cobranga de crédito para terceiros, atuar como representante na distribuicdo de seguro
relacionado com as operagdes ja mencionadas e emitir moeda eletronica.



Vale notar os avancos no sentido da atua¢do em cooperacdo entre as grandes empresas
do setor financeiros e as startups financeiras. Segundo o BACEN (2018) trata-se de um
movimento positivo, capaz de promover mudangas significativas no sistema financeiro: Além
disso, a atuacdo cooperativa beneficia, em ultima instancia, a populagdo, pois promove a
reducdo dos custos da operacao financeira e a inclusdo financeira.

Segundo a FEBRABAN (2018), inicialmente as Fintech eram vistas com desconfianga
pelas institui¢des financeiras. Porém, com o passar do tempo, percebeu-se que as Fintech que
atuam no mercado brasileiro ndo realizam concorréncia bancaria. Ao contrario, desenvolve
operagdes complementares, criando vantagens pela parceria.

No Brasil, existe um movimento claro de aproximagao entre os bancos tradicionais e as
Fintech por meio da criagdo de cooworking e centros de empreendedorismo e inovacgao e, até
mesmo, pela unido entre ambos na criagdo de novas Fintech. Em 2014, o Banco Bradesco criou
o InovaBra um programa que busca aproximagao das startups focadas no desenvolvimento de
novos servicos para o mercado financeiro. Outras duas vertentes criadas por essa institui¢ao sao
o InovaBra Ventures, um fundo de investimentos em startups, no modelo de corporate venture,
com R$ 100 milhdes de capital proprietario; e o InovaBra Internacional que busca parcerias
com Fintech internacionais (FINTECHLAB, 2017). Em 2015, o Banco Itat criou o Cubo, um
espago cooworking de startups de qualquer setor, com a finalidade de aproximagdo do
ecossistema empreendedor. Projetado incialmente em parceria com a Redpoint e.ventures com
o tempo ganhou outras empresas que se associaram a iniciativa: Accenture, Saint Gobain,
Ambev, Mastercard e Cetip (FINTECHLAB, 2017). O Banco do Brasil tomou diversas
iniciativas internas para fomento da inovacao e empreendedorismo, programas como: Canvas,
Agile e Design Thinking, Startup weekends, hackatons e o Pensa. Além dessas medidas montou
o Laboratorio Avancado do Banco do Brasil — LABB, no vale do Silicio, dentro da Plug and
Play, dividindo o espago com diversas startups do mundo (FINTECHLAB, 2017). O Banco
Santander optou inicialmente por adquirir algumas inciativas, em 2014 adquiriu a gaucha
Getnet, em 2016 a ContaSuper da empresa SuperBank. Lancou o The Code Force, programa
que busca engajar desenvolvedores em busca de solu¢des para o mercado financeiro. Também
em 2014 lancou o InnoVentures fundo de investimento com foco em Fintehcs (FINTECHLAB,
2017). A Caixa Econdmica Federal realizou parceria com a Artemisia, ONG focada em
negocios de impacto, para desenvolver programas com foco na classe C e D: “Desafio de
negocios de impacto social — Educagdo financeira e servicos financeiros para todos”. Outra
iniciativa foi a estruturagdo de area interna que trabalha inovacdo (FINTECHLAB, 2017).
Juntos, Banco do Brasil e Bradesco, por meio da CBSS, instituicdo financeira controlada,
langaram, em 2016, a Digio, empresa que oferta cartdo de crédito sem anuidade controlado por
uma plataforma. Isso ¢ semelhante ao que ¢ feito pela Fintech Nubank (FINTECHLAB, 2017).

No segmento de bandeira de cartdes, as empresas Visa e Mastercard também
fomentaram a inovagao para acompanhar o movimento das Fintech. Em 2016 a Visa abriu um
centro de inovag¢ao com o objetivo de desenvolver novas formas de pagamento digital com a
parceria das startups. Também criou o programa Visa Developer Center para desenvolver
solucdes em plataforma aberta. Fechou ainda parceria com a aceleradora StartupFarm e
langaram o programa Ahead para aceleragdo de empresas em 5 semanas (FINTECHLAB,
2017). Ja a Mastercard langou o laboratorio MastercardLabs para pesquisar e desenvolver novas
formas disruptivas de pagamento. Em 2016, langou o Mastercard Developers, para que
parceiros acessassem varios aplicativos de pagamento, dados e seguran¢a. Em parceria com
Facebook, o Banco Santander tem organizado e apoiado hackatons pelo Brasil na busca de
inovacdes e de inovadores. Criou o Startpath programa de acompanhamento de startups para
ajudar a escalar suas solu¢des com o envolvimento de outros parceiros e da propria Mastercard.
Além de ser parceiro no Cubo do Banco Itatt (FINTECHLAB, 2017).



Outros agentes do sistema financeiro também buscaram colaboragdo para a inovacao
como a Cetip, Bovespa e a RTM. A Cetip empresa privada responsavel pela liquidagao dos
titulos privados de renda fixa, langou em 2016 o programa Foresee que, além da promogao de
eventos e foruns, realizou parcerias com outros agentes, tais como o Cubo, Up InnovationLab
(Accenture) e ACATE (Associagdo Catarinense de Empresas de Tecnologia). Junto com a
ACATE capitaneou a criacdo de Vertical Fintech (FINTECHLAB, 2017). A Bolsa de Valores
Brasileira também langou programas internos para estudar e desenvolver solugdes baseadas em
tecnologia inovadora e criou o BM&FInova, equipe multidisciplinar que tem como seu
principal desafio o desenvolvimento de prototipos utilizando Blockchain (FINTECHLAB,
2017). A Rede de Telecomunicagdes para o Mercado — RTM, provedora de servigos de
integragdo para o mercado financeiro langou o programa Conecta, com o objetivo de incentivar
o empreendedorismo. Langou o Inove, canal para comunicacdo com 0s usudrios € com o
objetivo de estimular a promocgao de ideias e novas solu¢des para o mercado (FINTECHLAB,
2017).

4 EVOLUCAO DAS FINTECH NO BRASIL, ENTRE 2010 E 2017

Apesar do pioneirismo do banco brasileiro no uso da tecnologia no sistema financeiro e
o relacionamento com os clientes, o ingresso das Fintech enquanto entidade empresarial no
Brasil demorou. A primeira Fintech de que se tem registro no Pais foi a FairPlace, em 2009,
atuando na area de empréstimo pessoa a pessoa (P2P). Porém, ela operou poucos meses €
encerrou suas atividades ainda em 2009. Apds essa data, o tema Fintech voltou a tona apenas
em 2011. Contudo, foi apenas a partir de 2015 que esse mercado comegou a ter maior expressao
(Fintechlab, 2017). Desde entdo as Fintech tém mostrado crescimento exponencial no mercado.
Atuando em diferentes segmentos dentro do sistema financeiro, o mercado brasileiro tem se
mostrado receptivo a essas startups financeiras.

O acompanhamento da evolucdo dessas empresas no mercado brasileiro tem sido
realizado por alguns 6rgdos e empresas de consultoria em Fintech, tais como a Finnovation'
que em conjunto com a Finnovista® ¢ o Banco Interamericano de Desenvolvimento — BID
divulgaram o mapa das Fintech no Brasil: Fintech Radar Brasil, sua tltima divulgacdo foi em
Maio de 2018. A FintechLab® em parceria com a Clayinnovation® desde 2015 semestralmente
tem divulgado o Radar Fintechlab para acompanhamento da evolugdo dessas iniciativas no
mercado, a tltima versao do radar foi divulgada em agosto de 2018. A FEBRABAN também
observou o comportamento do ecossistema Fintech no Brasil, divulgando em Abril de 2018 seu
levantamento. E a ABFINTECH® em parceria com a PWC® divulgou recentemente o
levantamento intitulado Pesquisa Fintech Deep Dive 2018.

Segundo a Finnovista (2018) na edi¢do Fintech Radar Brasil 2018, o Brasil teve o
crescimento de 158 Fintech, representando um aumento anualizado de 48%, o que permitiu
alcangar o nimero de 377 Fintech divididas em seis segmentos principais € cinco segmentos
emergentes. O levantamento apurou uma taxa de mortalidade de 14% em relacdo a edig¢do de
Novembro 2016, isso representa a extingdo de 30 empresas. O agrupamento dos setores
realizado pelo mapeamento foi o seguinte:

! Finnovation é uma empresa de inovagao em servigos Financeiros

% Finnovista € uma aceleradora de Fintech

® FintechLab € um hub para conexao e fomento do ecossistema de Fintech nacional.

N Clayinnovation € uma agéncia de Inovagédo em servicos.

> ABFINTECH - Associagao Brasileira de Fintech

® PWC é um Network de firmas que presta servigos de auditoria e asseguracao, consultoria tributaria e

societaria, consultoria de negécios e assessoria em transagodes.



» Principais segmentos:

1)
2)
3)
4)
S)
6)

Pagamentos e Remessas, representando 25% do total com 96 startups;
Gestao Financeira Empresarial, com 17% do total, com 63 startups;
Empréstimos, representando 15% do total com 56 startups;

Gestao Financeira Pessoal, representando 8% do total com 30 startups;
Crowdfunding e Wealth Management, cada um representando 7% do
total com 25 startups em cada segmento.

» Segmentos emergentes:

1)
2)
3)
4)
S)

Seguro;

Ganbhos, identidade e fraude;

Mercados de Negociagdo e Capital;

Bancos Digitais;

Tecnologias Empresariais para Instituicdes Financeiras;

O Radar FintechLab também acompanha a evolu¢do do ntimero de Fintech no Brasil,

desde 2015 e observa um movimento ascendente cujo crescimento no primeiro semestre de
2018 em relagdo ao ultimo semestre de 2017 foi de 23%, mesmo com algumas baixas o
movimento ¢ positivo. O Grafico 1 revela o padrdo de evolugdo no Brasil, entre 2015 e 2018.

Grafico 1 - Fintechlab - Evolu¢do Fintech no Brasil de 2015 a 2018
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Fonte: Fintechlab (2015, 2016, 2017, 2018)

Na versdo de 02.2017 o Fintechlab realizou uma pesquisa com 177 empresas e verificou
que cerca de 80% das empresas ja haviam passado da fase de ideagdo e validagdo do modelo
de negodcio; 10% ja contavam com mais de 50 funciondrios e 72% delas ja haviam recebido
algum aporte de capital externo. Sdo Paulo concentrava 65% das empresas, Rio de Janeiro 11%
e Belo Horizonte 6% (FINTECHLAB, 2017, p. 11).

Como forma de sintetizar o resultado da pesquisa realizada neste estudo sobre o universo
Fintech, elaborou-se o Quadro 1, identificando as principais Fintech atuantes no mercado
brasileiro, entre 2010 e 2018.

Quadro 1 - Principais Fintech Brasileiras entre 2010 e 2018

Fintech Segmento Data do surgimento
Neon Bancos digitais 2016
Nubank Bancos digitais 2013
Inter Bancos digitais 1994 -2014
Original Bancos digitais 2016
Meu cambio Cambio & Remessas 2014
Mercado Biticoni Cryptocurrency -Compra e venda de criptomoedas 2011
Bit.One Cryptocurrency -Compra e venda de criptomoedas 2015
Foxbit Cryptocurrency -Compra e venda de criptomoedas 2014




Konduto Eficiéncia Financeira -Fraudes 2014
Idawll Eficiéncia Financeira-Fraudes 2016
Adianta Empréstimos - Antecipagdo de Recebiveis 2017
Rapidoo Empréstimos - Antecipac¢do de Recebiveis 2016
Simplic Empréstimos - Correspondente bancario 2014
Lendico Empréstimos - Correspondente bancario 2013
Creditas Empréstimos - Correspondente bancario 2013
Noverde Empréstimos - Correspondente bancario 2016
TrustHub Empréstimos - Correspondente bancario

BizCapital Empréstimos - Correspondente bancario

Rebel Empréstimos - Correspondente bancario 2017
Bom pra Crédito Empréstimos - Correspondente bancario 2013
Avante Empréstimos - Correspondente bancario - Microcrédito 2015
Biva Empréstimos - Correspondente bancario —P2P 2015
F(X) atual Finpass Empréstimos - Correspondente bancario Para empresa 2016
FinanZero Empréstimos -Correspondente bancario 2015
Zen Finance Empréstimos -Crédito como servico — B2B 2018
Eqseed Funding — equity crowdfunding 2015
Kickante Funding 2013
Concil Gestdo Financeira 2015
Conta azul Gestdo Financeira 2011
Guiabolso Gestdo financeira 2012
Nibo Gestdo Financeira-Controle Financeiro 2012
Magnetis Investimento - com robd-advisores 2012
Vérios Investimento - com robd-advisores 2010
Mais Retorno Investimentos 2017
ParMais Investimentos 2011
OiWarren Investimentos 2014
SmarttBot Investimentos 2011
Yubb Investimentos 2014
e-dinheiro Miltiservigos 2014
Banco da Maré Multiservigos 2016
CElcoin Multiservigos 2016
Zuum Multiservigos 2013
Negocie Online Negociagdo de Dividas 2015
Acerte as Contas Negociagdo de Dividas 2012
Kitado Negociacdo de Dividas 2014
Quero Quitar Negociagdo de dividas 2015
Moneto Negociac¢do de Dividas - Recebiveis e cobranga online 2016
ReCB Pagamento -Cobranga e Pagamentos via boleto bancério 2016
Asaas Pagamentos 2011
EBANX Pagamentos 2012
Tugu Pagamentos 2013
Koin Pagamentos 2014
Pagar.me Pagamentos 2014
Vindi Pagamentos 2013
Zoop Pagamentos 2013
RecargaPay Pagamentos 2013
Stone Pagamentos -Adquirentes 2012
Acesso Pagamentos -Cartdes pré-pagos 2012
Bidu Seguros 2011
Minuto seguros Seguros 2011
Youse Seguros 2015
Appolice Seguros 2016
Mobisell Seguros 2016
Segurize Seguros 2016

Fonte: Elaboragdo da autora a partir dos dados coletados nos sites: Conexdo Fintech, Fintechlab (2017, 2018), sites

das proprias empresas citadas, ou peridodicos com informagdes sobre elas.




Nao foi possivel identificar a forma e nem o valor investido na sua constitui¢do, pois
algumas optaram por ndo divulgar tais informagdes, alegando estratégias de negocio. Porém,
tem-se conhecimento de o crescimento das Fintech e dos investimentos tém sido impulsionados
por aceleradoras que oferecem vdrios beneficios como aporte financeiro inicial, mentoria,
treinamentos, acesso a investidores e clientes.

5 POTENCIAIS E TENDENCIAS DAS FINTECH NO BRASIL E NO MUNDO

ABFINTECH PWC (2018) observam que, para as Fintech manterem o seu diferencial
no futuro sera preciso o desenvolvimento de novas tecnologias como inteligéncia artificial e
blockchain. O uso de cloud, data analtics e mobile, tecnologias que hoje sdo a base das solugdes
desenvolvidas, estdo virando commodities nesse segmento. Os autores alertam que o outro
diferencial das Fintech, a qualidade da experiéncia ofertada aos clientes, foi muito aprimorado
pelos bancos tradicionais nos ultimos anos, e, portanto, ha a necessidade de reinvencao
tecnologica por parte delas.

Ainda segundo ABFINTECH PWC (2018) as tendéncias para o futuro das Fintech € o
aumento do open banking e a inser¢do cada vez mais forte no mercado financeiro das empresas
bigtechs (Amazon, Apple, Google, Sansung etc). O open banking resulta da atuagdo cooperada
entre as Fintech e bancos, pois aplica o “compartilhamento seguro de dados financeiros dos
clientes para terceiros via canais digitais” (ABFINTECH PWC, 2018, p. 44). Uma vez que a
parceria entre os grandes players e as Fintech maduras tende a crescer, para a oferta de produtos
adequados ao perfil de cada cliente, serd necessaria a implementagdo de Interfaces de
programacao de aplicativos que facilitem a integracdo das plataformas digitais.

Esse cenario abre espaco para a aplicagdao do blockchain, uma tecnologia que permite o
registro sistematico e seguro das transacdes financeiras. Igualmente, estimula o emprego da
inteligéncia artificial, que permite a andlise prévia de comportamentos dos clientes e a
preven¢do de fraudes (ABFINTECH, PWC, 2018). Os autores ainda assinalam que esse novo
ambiente serd favoravel ao empoderamento do cliente, dando-lhe maior poder de escolha sobre
a empresa com a qual desejara se relacionar. Isso devera se acelerar com o ingresso das grandes
empresas, as bigtech, no segmento de servigos financeiros, pois elas trazem consigo clientes
fidelizados que as acompanham, dado a popularidade de suas marcas. E o caso das novas formas
de pagamento implementadas pela Sansung Pay, Apple Pay e Androide Pay.

Para Apfelbacher (2017) o futuro dos servigos financeiros serd marcado pela utilizacao
de Assistentes Financeiros Digitais, que proporcionardo a gestdo integrada de diversos assuntos
financeiros, eliminando a burocracia e proporcionando educagdo financeira aos usudrios.

ABFINTECH PWC (2018) reforcam a ideia da “destruicdo criativa”. As Fintehc
promoveram um movimento de “unbundling” (fragmentacdo) dos produtos bancarios para
corresponder as necessidades dos clientes. A tendéncia do futuro das Fintech serd o movimento
de “rebundling” (reconstru¢do) dos servicos financeiros em torno de poucos players,
novamente. Tirardo maior proveito desse movimento as empresas que souberem aproveitar sua
agilidade como empresas digitais para alcangar o sucesso com um portfolio amplo de produtos
e servigos (ABFINTECH PWC, 2018, p.48)”.

6 CONSIDERACOES FINAIS
A partir das evidéncias recentes sobre as Fintech no Brasil observou-se que elas

ganharam espaco consideravel no cendrio financeiro nacional. A crise financeira mundial de
2008 foi uma brecha para o ingresso desses novos agentes no mercado financeiro. Apos 2015,



ocorreu uma imersao na busca e desenvolvimento de novas solugdes para os diversos gargalos
da industria financeira nacional.

Como observado no estudo, essas empresas nasceram com o foco no cliente, sem vicios
ou necessidade de entregar vultosos lucros anuais, como os grandes players estabelecidos. Com
isso se arriscaram a desenvolver novas solu¢des para melhorar a experiéncia financeira dos
clientes. Nesse contexto, forneceram solugdes diferenciadas que diminuiram a exigéncia do
contato presencial do cliente com as agéncias bancarias. Rapidamente, as Fintech conquistaram
a confianca de uma nova geracdo de consumidores, sempre conectada e habituada aos meios
tecnologicos.

O papel das Fintech tem sido de cobertura as lacunas deixadas pelas institui¢des
tradicionais em varios nichos financeiros. Diante disso, pode-se observar Bancos + Fintech,
contra a visdo inicial de Bancos x Fintech. Todavia, a agilidade, a oferta de produtos com custos
diferenciados e a melhoria da experiéncia dos clientes, proporcionadas pelas Fintech
provocaram nas institui¢des financeiras a necessidade de se reinventar e construir parcerias para
sua manutenc¢do ativa no mercado. Assim, elas apropriaram a experiéncia das Fintech para
remodelar suas atividades de forma muito mais rapida.

O Brasil tem vivenciado a ebulicdo dessas iniciativas e ¢ considerado um ambiente
oportuno para inovagdes. Varios fatores contribuem para isso. Dentre eles estdo a alta
concentracdo bancaria, o elevado spread financeiro, parte consideravel da populagdo sem
acesso as transacdes financeiras, maior acesso a internet e uso intenso de smartphones. Tudo
isso gera oportunidades que contribuem para o crescimento e diversifica¢do das Fintech no Pais.

Outro fator relevante e crescente, promovido pelas Fintech, foi a diversificacdo das
formas de negociagdo de crédito, através de plataformas digitais dedicadas a unirem tomadores
e credores, sem a necessidade direta da intermediacdo bancaria. Dentre elas, encontram-se
varias plataformas de crowdfunding. Outras modalidades sdo os empréstimos pessoa a pessoa
(P2P), empresa a empresa (B2B) e empresa a clientes (B2C). Essas praticas levam a redugao
das taxas de juros praticadas por meio da desintermediagao financeira.

Os desdobramentos das Fintech em novos segmentos como as Insurtechs, plataformas
digitais especializadas em seguros e as Regtechs, especializadas no setor de compliance e
regulacdo, evidenciam que muita inovagdo ainda estd por surgir nesse mercado. Indicam,
também, que surgirdo novas formas de operar crédito, servicos de pagamento e outros servigos
financeiros.

Todavia, ainda ¢ preciso aprofundar as pesquisas sobre a participacdo das Fintech no
ambiente financeiro, em termos de valores movimentados. Essa informagdo ainda esta restrita
aos estudos e analises institucionais. Em termos macro, sera necessario avaliar sua contribui¢ao
para a inclusdo financeira, para a politica monetaria e para a atuagdo estratégica do governo
sobre tais empresas.
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