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1. Introducéo

O tema de pesquisa compreende trés facetas. Existe o aspecto financeiro relacionado
especificamente ao mercado de crédito brasileiro para pessoas juridicas. O aspecto
tecnoldgico relacionado a tecnologia da informacao, processamento de dados e
digitalizacdo. E por fim o aspecto das fintechs em si no que tange sua definicéo, quantas

sdo, sua regulamentacédo, entre outros.

Referente ao Ultimo topico, o assunto tem chamado a atencéo da grande midia e do
publico em geral, mas os numeros de publicacGes em revistas cientificas ainda é timido
como apontou Puschmann (2017). Entretanto, esse nimero vem aumentando. Por se
tratar de um segmento tdo dindmico, as mudancas sao constantes e € dificil tratar de um
panorama momentaneo. Por isso, é possivel que o cenario apontado por Puschmann
esteja desatualizado, porém minha busca apontou que panorama similar ainda impera

com uma relativa escassez de artigos cientificos publicados.

A fim de ilustrar as mudancas rapidas podemos fazer uma comparacéo entre
Haddad, C., Hornuf, L., (2016) e o ultimo relatorio da Finnovista em colaboracdo com o
Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID) (2017). No primeiro, os autores
utilizam diversas fontes para criar um painel com dados de criacéo de fintechs em um
periodo de 10 anos cuja data limite é 31 de dezembro de 2014. Nesse levantamento, o
Brasil aparecia atras da Argentina em nimero de startups fintechs. Ja o relatorio
Inovagdes que vocé ndo sabia que eram da América Latina e Caribe, feito pela
Finnovista e BID identificou o Brasil como lider na América Latina em termos das

iniciativas empreendedoras e a Argentina aparece apenas em quarto.

Tal diferenga pode ser um reflexo das inovagdes constantes. Este mesmo relatério
da Finnovista mostra que a maior parte das empresas surgiram justamente entre 2014 e
2016, o que explicaria as diferencgas. Ou pode ser também reflexo de uma inconsisténcia
sobre a definicdo de fintech, nesse caso nao seria uma comparagao justa pois 0s dois

ndmeros ndo agregam 0 mesmo tipo de empresa.



Esse topico nos traz uma primeira complicacdo. E primordial entender qual o objeto
de estudo, ou seja, 0 que € uma fintech? Alguns autores se ocuparam da questdo. Como
exemplo Schueffel (2018) trata de criar uma defini¢do abrangente o suficiente para
abarcar todas as definicdes anteriores mas especifica a ponto de ndo deixar ambiguidade
de termos. Assim surge com a seguinte defini¢do: “Fintech & um novo setor financeiro

que aplica tecnologia para melhorar as atividades financeiras.”

Quanto a origem do termo e das fintechs € comum a meng¢&o a um projeto do inicio
da década de 1990 do Citigroup que visava facilitar a cooperacédo de esforgcos
tecnolodgicos, no qual foi usado o nome “Fintech”. Ja Schueffel (2016) fala que é
possivel ver menc¢des ao termo no inicio da década de 1970. E em seu estudo sobre a
evolucdo das fintechs, Arner et al (2015) dividem a trajetdria das fintechs em 3 fases
sendo 0 comecgo da primeira na segunda metade do século XIX.

O presidente da Associacédo Brasileira de Fintechs (ABFintechs), Rodrigo Soeiro,
afirma que as fintechs séo empresas que tem 3 caracteristicas fundamentais: “possuem
base tecnoldgica, modelo escalavel e ofertam servicos ou produtos que o setor
financeiro também oferta.” Similar definicdo que aparece na pesquisa Fintech Deep
Dive de 2018, lancada justamente pela ABFintechs com a PwC
(PricewaterhouseCoopers), na qual questionarios foram enviados a criadores de 224
empresas brasileiras de tecnologia financeira onde aparece a seguinte defini¢ao “...um
segmento de empresas na intersecao entre os setores de tecnologia e servicos
financeiros que adotam modelos de negocios escalaveis e que inovam em produtos e

servicos direcionados para atender a uma determinada necessidade do cliente.”

Esse é apenas um dos exemplos de incongruéncias entre as fontes de informagdes, e
por esse motivo, importante explicitar a fonte utilizada. Nesse trabalho nos ateremos a
segunda definicdo apresentada, tratando as fintechs como empresas inovadoras ao invés

de considerar como um setor ou segmento.



Essa pesquisa traca o perfil das empresas respondentes em quesitos como
dispersdo geogréafica, expectativa de crescimento, nivel de escolaridade dos fundadores
e percepcao de valor sobre incubadoras e aceleradoras. Um interessante resultado é que
das participantes da pesquisa, s6 17% atendiam exclusivamente pessoas fisicas. O
relatdrio apresenta que: “A esmagadora maioria dos participantes do estudo mira algum
nicho corporativo que ndo é bem atendido pelos grandes bancos e seguradoras e tem

como clientes também as proprias institui¢des financeiras.”

Grande parte das informacdes sobre fintechs no Brasil vem de instituicdes
especializadas como a ja mencionada ABFintechs, Associacdo Brasileira de Fintechs
que reune diversos empresarios do pais atuantes no mercado. Também se destaca a
Finnovista, fundada em 2012 por empreendedores de diversas areas, a organizacao
promove e monitora o desenvolvimento de fintechs no mundo, incluindo a América
Latina. Com uma proposta parecida existe a FintechLab. Menciona-se ainda 0 Conex&o
Fintech que atua como portal de noticias e também promotora de eventos entre fintechs.
Um ponto de atencdo de tais instituicGes é que muitas funcionam com base em um
cadastro voluntario por donos de empresas, entdo nao representa um miniciuoso

levantamento que reflete toda a realidade das fintechs.

De acordo com o Radar da Fintechlab de agosto de 2018, o nimero de fintechs
no pais subiu de 369 para 453 em nove meses. No relatdrio seguinte, de junho de 2019
0 numero total subiu para 604. Nesse relatorio hd uma diferenciacdo entre fintechs e
startups de eficiéncia financeira, entretanto essas empresas para definicdo promovida
por Schuffel (2016) também seriam consideradas percententes ao setor de fintechs. Este
é outro ponto de inconsiténcia, olhando o levantamento de cada instituicdo existem

algumas empresas fora da intersecdo, evidenciando como o campo € incipiente.

O catalogo de fintechs 2018 feito pelo Sebrae (Servigo Brasileiro de Apoio as
Micro e Pequenas Empresas) em conjunto com a ABFintechs evidencia um nimero
muito aquem do exposto nos relatorios de Finnovista e FintechLab sobre as fintechs

brasileiras. Outra diferenca € quanta a divisao das fintechs. Enquanto o catalogo acima



mencionada divide as fintechs em 11 categorias, Jorge, R., Urich, L. e Junger, A.
(2018) utilizam apenas 10 agrupamentos diferentes. De qualquer maneira, é inegéavel o

interesse de agentes de mercado acerca do tema.

Apoiando a visdo de que as fintechs se aproveitam de espacos ndo preenchidos
pelo mercado tradicional, o estudo do Sebrae: “O financiamento das MPES no Brasil”
de 2017 aponta que 82% das MPEs (micro e pequenas empresas) enfretaram dificuldade
para obter empréstimos. Justamente o nicho em que boa parte das fintechs brasileiras do
mercado de crédito para pessoas juridicas atua.

O relatorio “A revolugao Fintech” , de 2016, feito pela Oliver Wyman em
conjunto com a Corporacao Interamericana de Investimentos fala sobre as possibi-
lidades para fintechs no financiamento de micro e pequenas empresas ha América
Latina e Caribe e levanta um ponto interessante referente a tecnologia. Argumenta que
as instituigdes financeiras tradicionais tem uma dificuldade em implementar inovacdes
por possuirem um orgonograma hierarquizado, uma burocracia extensa, em suma, uma

estrutura rigida que ndo permite testes rapidos e implementacao de novos programas.

Essa seria a vantagem das fintechs em relacdo aos players tradicionais, uma
capacidade maior de mutacdo que permite uma maior eficiéncia e especializacdo. O
relatorio aponta que fintechs utilizam fontes de dados alternativos provenientes de
fontes como por exemplo registros de midias sociais para criar modelos de crédito mais
apropriados para o0 segmento das micro e pequenas empresas. Argumenta também que
caso seja feita uma modelagem mais apropriada do segmento, a precificacdo pode ser

mais condizente com a realidade dos gestores de pequenas empresas.

Essas inovagGes ndo chamaram atencdo apenas do mercado. Como mostra
Santos et al (2018) referente a nova regulamentacdo do Banco Central do Brasil que
afeta diretamente as fintechs de crédito no pais. No artigo, eles enfatizam que as novas

determinac6es relacionadas a seguranca digital seguem a tendéncia mundial. No caso
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brasileiro, as fintechs devem implementar medidas de seguranca a fim de diminuir a

vulnerabilidade de seus sistemas e notificar o Banco Central em caso de incidentes.

Em suma, a literatura do tema é pouco concentrada em artigos académicos e
vem primordialmente de organizacGes do mercado com interesse direto em monitorar o
desenvolvimento e impacto das fintechs. Nas duas ultimas edi¢Ges do Relatério de
Economia Bancéria do Banco Central foram incluidas se¢fes especiais sobre fintechs.
Esse cenario é reflexo também da novidade do fenbmeno que ganhou notoriedade
recentemente e ainda tem um potencial inexplorado. A falta de consenso em questdes

béasicas € um obstaculo ao estudo cientifico, porém ndo configura-se como impeditivo.

Este trabalho se propde a tragar um panorama geral do mercado das fintechs de
crédito para pessoas juridicas no Brasil. Primeiramente citaremos caracteristicas
presentes no pais que podem estar relacionadas ao surgimento destas empresas, assim
como desenharemos um mapa mais detalhado do cenario atual. Em seguida, incluiremos
uma explicacéo do funcionamento das empresas no mercado e as Ultimas
regulamentacgdes. Por fim, as expectetativas de desdobramentos desse mercado para o

futuro.
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2. O surgimento das fintechs no Brasil

O termo fintech se tornou cada vez mais popular nos ultimos anos, saltando do
patamar de 140 buscas na ferramenta do Google em 2014 para 3591 em 2018 em todo o
mundo. Esse capitulo pretende ilustrar as condi¢des que levaram ao surgimento das
fintechs no mercado de crédito de pessoas juridicas no Brasil. Também mostrar quais as

instituicOes se aproveitaram dessas condi¢es e como se distribuem pelo pais.

O portal Conexdo Fintech aponta como 2015 o ano de criagdo da primeira
fintech de empréstimo pessoal®. Depois disso, as fintechs voltadas para pessoas juridicas
ndo tardaram a ser criadas. A partir desse mesmo ano a Fintechlab comecou a realizar
um monitoramento com as fintechs organizadas em categorias. O maior crescimento em
termos absolutos foi entre o relatério de agosto de 2018 e junho de 2019. Foi resgistrado
um aumento de 151 fintechs em um intervalo de aproximadamente 10 meses. E como se
uma nova fintech fosse registrada a cada dois dias nesse periodo. Uma média similar

foi registrada entre fevereiro de 2017 e novembro de 2017.

Desde o inicio do relatério, que chegou na sua oitava edi¢cdo em junho desse ano,
registrou-se crescimento no numero de fintechs. Isso é verdade também nas categorias
de empréstimos e negociacao de dividas quando tomadas conjuntamente. Sendo que as
fintechs do ramo de empréstimos sdo mais numerosas do que do ramo de renegocia¢do

de dividas.

Haddad e Hornuf (2016) exploram fatores que levam determinados paises a
possuirem um numero grande de fintechs. Os autores mencionam a importancia do
desenvolvimento do mercado de capitais, do nimero de telefones celulares e a solidez
do mercado financeiro. No caso das fintechs do mercado de crédito de pessoas juridicas
no Brasil também é importante ressaltar a estrutura desse mercado no pais nos ultimos

anos.

! Conexao Fintech (2018) Disponivel em: <https://www.conexaofintech.com.br/brasil/com-tres-anos-
primeira-fintech-de-credito-no-brasil-ja-emprestou-r-260-milhoes/ > Acesso em: 02 abr. 2019
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2.1. Caracteristicas do mercado de crédito brasileiro

De acordo com o Relatorio da Economia Bancéria do Banco Central 2018,
publicado em 2019, as concessdes acumuladas de crédito livre para pessoas juridicas
diminuiram entre 2015 e 2016 e novamente no ano seguinte. Em 2018, a maior parte
das novas concessdes e a melhora do saldo de crédito foi pautada sobretudo por
operacdes com grandes empresas, que apresentam um perfil de crédito menos arriscado,

isto é, apresentam o menor nivel de inadimpléncia dentre os diferentes portes.

Outro resultado positivo no ultimo ano foi do indicador da razédo crédito sobre
PIB. Esse aumento foi puxado pelos recursos livres, aqueles que ndo sao definidos pelas

politicas publicas. A evolucdo do saldo das operacGes de crédito para pessoas juridicas
em recursos livres é ilustrado na Figura 1.

Figura 1 - Saldo das operagdes de crédito para pessoas juridicas recursos livres (MilhGes de reais)
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Fonte: Banco Central do Brasil — Departamento de Estatistica

Em contrapartida ao movimento das empresas de porte grandes, as MPEs
tiveram um pequeno avango no percentual do total da carteira de crédito do SFN
durante o Gltimo ano, entretanto, ndo retomaram os niveis de 2015. Além do risco

menor, outros fatores contribuem para a participacdo das empresas grandes. Empresas
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de porte maior tipicamente necessitam de valores maiores para financiamento, o que faz
com que tenham uma participacdo maior no saldo. Além disso, costumam ter uma
estrutura interna mais organizada o que aumenta a confianca nas informacdes utilizadas
pelos analistas de crédito. Além disso podem apresentar mais formas de garantia.
Essencialmente empresas grandes tem carteiras de créditos com valores maiores e com

custos e riscos menores.

Ainda de acordo com o Relatdrio de Economia Bancéria do Banco Central, a
nova composicdo do saldo de crédito da carteira para pessoas juridicas em 2018 levou a
uma diminuigdo do ICC (Indicador de Custo de Crédito) total, mas observamos um
aumento da participacéo relativa da margem financeira do ICC. Enquanto isso, em 2015

e 2016 observamos um movimento de aumento do spread do ICC.

Ou seja, uma maior diferenca entre o custo médio de captacédo e a taxa média de
juros da carteira. E verdade que o spread do ICC néo é reflexo unicamente do lucro dos
bancos mas é indicador de uma oportunidade de negécios para 0os empreendedores que

conseguem reunir 0S recursos necessarios para entrar no mercado.

Pela metodologia aplicada pelo BCB temos quatro componentes do spread do
ICC, duas componentes que podem ser afetadas pelas instituigdes e duas que estéo
foram do controle delas que afetam o spread. A inadimpléncia média geral e questdes
tributérias ndo podem ser afetadas pelas IFs (Instituigdes Financeiras). Mas despesas
administrativas e margem financeira sdo influenciadas pelas escolhas administrativas e
a estrutura de governanca de cada instituicdo e aumentaram suas participagdes relativas

no spread.
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Figura 2 - Evolucédo do Spread do ICC crédito livre para pessoas juridicas (%)
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Fonte: Banco Central do Brasil — Departamento de Estatistica

Em um periodo recente, conforme exibido na figura 3, observamos a queda da-
inadimpléncia em parte pelo motivo citado previamente da hova composi¢ao da
carteira. Entre 2014 e meados de 2017 os niveis de inadimpléncia de PJs estavam em
alta. Movimento similar ao que se observou do spread do ICC. O Relatério de
Economia Bancaria 2018 atribui 37% da composi¢éo do spread desse indicador as taxas

médias de inadimpléncia no mercado de crédito, ou seja, poderia diminuir com modelos
e uma politica de crédito mais apurada.

Outra caracteristica € alta concentracdo bancaria, por mais que tenha diminuida
recentemente, permance elevada. Desde 2016, pelo menos 70% estoque de crédito para
pessoas juridicas estava, concentrados nos 5 principais bancos dessa categoria: BNDES

Banco do Brasil, Bradesco, Caixa Econdmico Federal e Itad Unibanco.

E apontado também que em 2015 e 2016 enquanto muitas dessas fintechs
surgiram, havia uma reducédo da oferta de crédito. As concessdes para pessoas juridicas,
apesar da grande volatilidade, estavam em tendéncia de queda entre 2014 até o inicio de
2017. Esse fato se mostra relevante em um momento em que a oferta de crédito cai mais

que a demanda. A ABBC (Associacdo Brasileira de Bancos) destaca isso com dados da
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Pesquisa Trimestral sobre CondigBes de Crédito do Banco Central. E possivel ver que
continuamente no intervalo do primeiro trimestre de 2011 ao primeiro trimestre de
2018, tivemos indicadores de demanda por crédito das grandes empresas e médias

empresas maiores do que os indicadores de oferta para as mesmas categorias.

Figura 3 - Taxa de inadimpléncia pessoas juridicas (%)
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Fonte: Banco Central do Brasil — Departamento de Estatistica

Também mostra que os representantes das institui¢des consistentemente
preveem taxa de inadimpléncia maiores para PJs do que efetivamente esperado, isso
leva a duas implicagdes possiveis. Uma que ao esperar valores mais altos, acabam sendo
mais criteriosos nas novas concessdes ou também que existe um espaco para novos

atuantes que se utilizem de tecnologias inovadoras para ter servigos mais especializados
e assim obter lucro.
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2.1.1. Relagéo das pequenas empresas com as institui¢des financeiras
tradicionais

Ja foi mencionada acima a participacao relativa baixa das MPEs (Micro e
Pequenas empresas) na carteira de crédito total. Além disso, também caiu a participacdo
das MPEs como tomadores de recursos direcionados. Outro ponto é que o spread do
ICC para as operagOes desse tipo de empresa, como aponta o Relatério de Economia

Bancaria de 2018, é mais proximo das pessoas fisicas do que das pessoas juridicas.

No relatdrio de Indicadores de Credito das Micro e Pequenas Empresas no Brasil
do BCB em parceria com o Sebrae de 2016 revela que que no ano de 2015 uma das
principais formas de acesso a creédito das MPEs) foi o cheque especial, modalide de giro
rotativo com altas taxas. Como comparacéo, a figura 4 mostra as taxas de juros em
percentuais ao ano para operacdes de crédito para pessoas juridicas e também para a
operacéo de cheque especial para pessoas juridicas. E possivel verificar a diferenca
exorbitante que as operagdes de cheque especial apresentam.

Figura 4 - Taxa de juros Operac6es de crédito de recursos livres para pessoas juridicas (% a.a.)
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Fonte: Banco Central do Brasil — Departamento de Estatistica
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Também mostra que apds novembro de 2014, houve uma queda no numero de
MPEs contraindo crédito e uma queda do valor médio das operagdes. Além disso, a
pesquisa de tomadores de crédito do relatério epecial “O financiamento das MPE no
Brasil” do Sebrae de 2017 mostra que 4% das empresas entrevistadas se financiavam
por meio de empréstimos com agiotas. Ou seja, uma parte consideravel das micro e
pequenas empresas se utilizam de modalidades de crédito ilegais ou com taxas

extremamente altas.

2.1.2. Possibilidades de atuacéo das fintechs com micro e pequenas empresas

O Sebrae realizou outra pesquisa que se mostra Gtil para estabelecer a relacao
entre as fintechs e essa segmento de empresas menos favorecidas no mercado de crédito
de PJs ¢é a pesquisa “As Fintechs e os Pequenos Negocios” com 189 fintechs das 377
listadas na Finnovatione do BID. Essa pesquisa aponta que 40% das fintechs
entrevistadas tem na sua carteira mais da metade de participacao de micro e pequenas

empresa.

Cerca de 76% das empresas nessa pesquisa tinham menos de 5 anos de atividade.
E 85% dos respondentes disseram ter interesse em desenvolver produtos e servigos
especificos para os pequenos negdcios. No cenario internacional, o relatério da Lendit
Fintech de 2019 descreve para 0 mercado americano e britdnico como o proximo
terreno de oportunidades para fintechs sera o mercado de empréstimos de pequenas e

médias empresas.

Como evidencia artigo do NY Times a respeito de relatorio da Goldman Sachs,
h& uma preocupacédo dos grandes bancos. De acordo com a noticia de 2017, a instituicdo
americana estimou que as fintechs poderiam gerar uma receita de aproximadamente 24
bilhGes de dolares nos 10 anos seguintes. Assim como o relatorio Future of Finance
elaborado pela mesma instituicdo prevé que 1,6 bilhdes de dolares estariam em risco no

mercado de crédito para pequenas empresas por novos entrantes movidos por tecnologia
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nos Estados Unidos. O impacto no caso brasileiro poderia ser mais saliente por conta

das caracterisiticas do mercado bancario nacional.

Essa mesma visdo € incorporada ao relatorio “A revolugdo Fintech” , de 2016,
feito pela Oliver Wyman em conjunto com a Corporacgéo Interamericana de
Investimento. Nos Estados Unidos, o relatério revela que donos de médias e pequenas
empresas sdo mais provaveis de trocar de um banco grande por outro grande banco. E
que sdo menos provaveis de sair de bancos regionais. Chen et Al (2017) mostram que a
contracdo do crédito para pequenas e medias empresas foi maior para 0s maiores bancos
dos EUA. Mas demorou muito para bancos pequenos e ndo bancos entrarem nesse jogo

0 custo de crédito se manteve elevado.

No Brasil, as micro e pequenas empresas foram responsaveis pela geragédo de
Novos empregos nos quatros primeiros de 20192, Entre janeiro e abril criaram perto de
300 mil novas vagas. Informacao relevante em um momento que a taxa de desemprego

do pais se mantém com dois digitos desde os meses iniciais de 2016. 3

A importancia do crédito para a economia ja foi amplamente discutida em niveis
tedricos mais abrangentes. King e Levine (1993) exploraram como indicadores
financeiros estavam ligados a desenvolvimento econémico. Os autores encontraram que
a razdo de crédito para empresas sobre PIB esta positivamente correlacionado a

crescimento econdmico e a taxa de acumulagéo de capital fisico.

Para o caso brasileiro, Silva e Zilberman (2017) analisaram a diminuicao na
restricdo do crédito e subsequente aumento do crédito para firmas e consumidores. Eles
mostram que dito aumento foi responsavel por parte do crescimento do PIB per capita
no pais no periodo de 2001 a 2011. Apontam ainda que como o crédito para pessoas

2 AGENCIA BRASIL. Em quatro meses, pequenos negécios criam quase 300 mil empregos: . Disponivel
em: <http://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2019-05/em-quatro-meses-pequenos-negocios-
criam-quase-300-mil-novos-empregos>. Acesso em: 1 jun. 2019.

8 Dados da PnaC mensal. Disponivel em: <https://agenciadenoticias.ibge.gov.br/agencia-noticias/2012-
agencia-de-noticias/noticias/24283-desemprego-sobe-para-12-7-com-13-4-milhoes-de-pessoas-em-busca-
de-trabalho> Acesso em: 19 fev. 2019
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juridicas é menor que o crédito para pessoas fisicas no Brasil ha um grande potencial
para aumento do PIB per capita por esse tipo de crédito.

O Brasil apresenta um cenario de crédito restritivo aonde a presenca de cinco
instituicGes principais € massiva enquanto a presenca do segmento nao bancério é
irrisdria. As estruturas bancarias contam com extensa presenca fisica o que torna os
custos mais elevados. Ou seja, um ambiente em que ha grande espaco para empresas

com planos de negdcios inovadores como sdo as fintechs.

2.2. Caracteristicas nacionais

Os dados referentes a PnadC (Pesquisa Nacional Por Amostra de Domicilios
Continua) em 2016 mostram que 116 milhdes de brasileiros estavam conectados a
internet na época. Esse total corresponde a um percentual consideravel da populacéo e

facilita a operacdes de empresas que propde utilizagdo dos meios digitais.

Em uma comparacéo internacional, o relatério Internet Trends da Mary Meeker,
exibe o Brasil como o quinto pais com mais usuérios de internet. Outro dado animador €
gue 59% das ultimas 10 transacdes pessoais foram feitas por canais online. Importante
ressaltar que esse numero reflete uma pesquisa em 20 paises inclusive o Brasil, mas s
leva em consideracdo pessoas que utilizam smartphones e tem algum tipo de conta

bancaria.

J& o relatorio “Digital 2019: Brazil” da empresa We Are Social, de janeiro de
2019, aponta que embora o0 numero de inscri¢es de celulares no Brasil tenha caido de
janeiro de 2018 a janeiro de 2019 em 2.9 p.p, continua sendo de 102% da populagéo
com o valor de 215 milhdes. Também que 67% da populagép tem smartphones e 38%
uitliza laptops. Praticamente 9 pessoas em cada 10 que possuem um celular tem
servicos de dados mdveis 3G ou 4G. A pesquisa revelou também que 61% dos usuarios
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de internet usam o mobile banking. O Brasil representa um ambiente de grande

penentracdo desse tipo de servigo.

A pesquisa de Tecnologia Bancéaria 2019 da Deloitte em conjunto com a
FEBRARAN (Federacdo Brasileira de Bancos) apontou que em 2018, o nimero de
transicdes bancarias feitas pelo celular aumentou. Gragas a esse movimento, 0 nimero
de opera¢des de mobile banking superou o de internet banking. Ademais o nimero de
transacdes com movimentacao de dinheiro em contas bancérias realizadas com as
“maquininhas” de vendas foram maiores que as realizadas em agéncias bancarias. Por
fim, os gastos com tecnologia bancaria aumentaram novamente sendo 3% maior em

2018 do que no ano anterior.

Além disso, temos uma melhoria na tecnologia disponivel por meio de
investimento ligados ao setor. O relatorio “Brazil Digital Report” da Mckinsey de Abril
deste ano evidencia que entre 2016 e 2018, aumentaram os investimentos no Brasil em
Tecnologia da Informacdo. O crescimento maior foi justamente em software e servicos

internos.

A pesquisa do BCB “O brasileiro e sua relagdo com o dinheiro” também de
2018 mostrou que caiu o percentual de brasileiros que utilizam o dinheiro como forma
de pagamento de contas ou compras. Houve em 2018 um uso maior de cartdes e outras

formas de pagamento.

Outro aspecto importante para formentar o mercado de credito de crédito para PJ
é 0 nimero de empresas no pais. O nimero de integrantes que sairam do cadastro
central de empresas foi maior do que o nimero de entrantes em 2016, mas é possivel

ver uma rapido aumento do numero pessoas juridicas da metade da década passada até a
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metade dessa década. O Sebrae aponta que das 10,09 milhdes de estabelecimentos

(matrizes e filiais), 8,91 milhdes eram de médio porte ou menor. *

Figura 5 - NUmero de empresas e outras organizacoes no Brasil
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Fonte: IBGE - Cadastro Central de Empresas

Sao retratos de um pais que aos poucos se afasta dos meios tradicionais e esta
abrancando novas tecnologias. Esse cenario auxilia no fomento de empresas com uma
forte atuacdo digital e com propostas disruptivas, pois é necessario um ambiente mais

receptivo a mudancas e inovacoes.

2.3 Mapeamento das fintechs

Conforme exposto anteriormente, ha uma certa vagueza no termo fintech o que
faz com que diferentes entidades o compreendam de maneiras diferentes. Num esforco
de criar um mapeamento mais detalhado foram analisados dois levantamentos
diferentes: Radar Fintech de Agosto de 2018 e o Catalogo de Fintechs do Sebrae em

parceria com a ABFintechs, também de 2018. Do primeiro foram analisadas as

“Dados compilados pelo Sebrae a partir das informacdes da Receita Federal do Brasil. Disponivel em:
<http://sistema.datasebrae.com.br/sites/novo_datasebrae/#Empresas/Total_de_empresas/Grafico >.
Acesso em: 27 mar. 2019
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empresas das se¢des “empréstimos” e “negociagdo de dividas. Do segundo foram

analisadas as empresas da se¢do “Créditos, Financiamento e negociagdo de dividas”.

Dessa maneira foi consolidada uma lista com cada fintech caracterizada nos
seguintes modelos: se sd@o do ramo de crédito, se atuam como correspondente bancario,
se tem servicos voltados para PJ e se séo do estilo P2P (peer to peer) ou seja se sdo uma
plataforma para ligarem possiveis financiadores a solicitantes em busca de crédito.

Foi conduzida uma analise por meio dos sites de cada fintech. Quando julgou-se
necessario, os CNPJs foram consultados por meio da Receita Federal para averiguar a
natureza juridica exata. O site de cada empresa estava disponibilizado no catalogo de
fintechs da Sebrae e no caso do Radar Fintech foi feita uma busca independente e
depois validou-se com a logomarca exibida no relatorio da instituicdo Fintechlab. Na

auséncia de um site, buscou-se outras formas de contato como o perfil de redes sociais.

Nesta lista considerou-se crédito qualquer empresa que exercesse atividades
relacionada a operac@es de crédito conforme definido pelo BCB na resolucdo n.4571 de
2017. Isso inclui operagdes de empréstimo, financiamento e adiantamento. Essas
defini¢des estdo vinculadas ao preenchimento do SCR (Sistema de Informacéo de
Crédito) e incluem operacg6es de crédito que tenham sido objetivo de negociacdo. Para
fins deste estudo as fintechs de renegociacdo de divida foram incluidas por mais que

nem todas se encaixem exatamente no contexto especificado na resolucéo.

Ou seja, foram incluidas no ramo de credito fintechs de empréstimos,
comparagao de empréstimos ou de negociacdo de divida. Condicao suficiente para uma
fintech ser enquadrada na categoria de “voltada para PJs” é ter qualquer tipo de servico
que possa ser utilizado por empresas. Isto &, ndo ter seus servicos exclusivamente

voltados para pessoas fisicas.
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Da maneira como a qual esta lista foi estruturada cada caractérisitca destacada
ndo atua como suficiente para a anterior. Isto €, mencionar que uma determinada fintech
atua para empresas ndo é suficiente para inferir que ela seja uma correspondente

bancéaria por mais que isto ndo seja incomum.

Foram considereadas como correspondente bancarios as empresas que
declararam sua natureza juridica seja por meio do site ou outra referéncia online, ou
ainda aqueles cujo comprovante de inscri¢cdo junto a Receita Federal indicava essa
situacdo. Por fim, foram consideradas no modelo P2P todas as empresas cujo site

também servia como plataforma para fazer registro como investidor.

A unido das duas referéncias resultou em um total de 113 empresas. Evidente
que desde o langamento das referéncias base houve algumas mudangas. Algumas
empresas passaram por processos de mudancas de marca e mudaram de nome. Outras
pararam suas operac6es. Além disso, temos que algumas fintechs ainda estdo em

estagios inciais de captacdo e operacao.

Nas analises finais foram consideradas apenas as empresas com websites ativos
e que atuam diretamente no Brasil. Também foram excluidas as empresas que tem um
produto montado mas ndo estdo em fases de operacao. Dessa maneira sdo efetivamente

consideradas 95 do universo inicial de 113 empresas.

Exemplos de exclusdes foram a inBanker, que estava presente no Radar Fintech
de agosto de 2018, porém uma vez examinado 0 seu registro junto a receita federal,
apareceu com a situagdo cadastral baixada e a empresa beaver que ndo estd com seu site
em funcionamento. Empresas que ndo puderem ter suas informacdes verificadas por

auséncia de presenca online também foram desconsideradas.

Por fim, importante ressaltar que marcas que pertencem a mesma empresa foram

consideradas como uma empresa s0. E as caracteristicas finais levadas em consideragéo
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foram as resultantes da unido de caracteristicas de cada plataforma. Por exemplo, a
“Uconecte” e a “Empréstimo Facil” sdo duas marcas da mesma empresa e cada uma
exibe uma plataforma online de empréstimo pessoal e consignado. Essa empresa entdo
foi contabilizada uma vez apenas, com as caracteristicas de atuar como correspondente

bancério e de pertencer ao mercado de crédito.

No grupo de fintechs que estavam na listas mas ndo foram consideradas como
sendo de crédito podemos citar a fintech “boletdo” que auxilia no gerenciamento de
boletos em suas diferentes datas de vencimentos e anunciou que em breve tera um
servico de empréstimos. Ele foi excluido da lista de empresas de crédito mas foi
considerado como também provedor de servicos para PJs uma vez que a gestao de
boletos é também um servico passivel de utilizagdo por empresas. Entretanto, a fintech

ndo apresenta um marketing especifico para esse publico.

Destacam-se as empresas que atuam na parte relacionada ao crédito apds a
concessao, isto é, servicos de cobranca e aquelas que atuam especificamente no
antecipacdo de recebiveis que representam mais de 10% do total de fintechs voltadas
para crédito. Essa modalidade tem a vantagem de ter uma forma de garantia. As
empresas cadastram suas notas fiscais junto a plataforma, que séo entdo avaliadas e no
caso de serem aceitas ha um procedimento ja definido para assinatura do contrato e
depdsito do dinheiro.

Considerando as empresas dentro do escopo, 47 sdo do mundo de crédito e com
servigos voltadas para fintechs. Desse total, 12 estdo registradas como correspondentes
bancarios conforme sera exposto na se¢do seguinte. Para efeito de comparacgéo, 25 das
42 empresas de crédito voltadas para pessoas fisicas estdo registradas como

correspondente bancarios.

No ramo de empréstimos financiandos coletivamente na modalidade P2P, temos
12 empresas das quais 8 sdo voltadas para pessoas juridicas. Outro exemplo que serve

para destacar o dinamismo do mercado € a fintech firgun que faz emprestimos para
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empreendedores, ao invés de ter a estrutura de um correspondente bancério, se utiliza de
outra fintech que atua com solugdes de pagamentos chamada MOIP para realizagéo de

transferéncias.

Daquelas empresas que atuam apenas com pessoas fisicas, temos que uma
proporg¢ao maior atua como correspondente do que as fintechs que possuem algum tipo
de servigo voltado para pessoas juridicas. Conforme ilustrado na figura 6.

Figura 6 Relacdo das empresas de interesse por publico alvo e atuagdo como correspondete

APENAS PF PARA PJs

® N3o atuam como correspondente B Atuam como correspondente

Fonte: Elaboragdo propria a partir de FintechLab, 2018, Radar FintechLab Deck e Catalogo Fintechs,
2018, Sebrae e ABFintechs.

Biva e Nexoos sdo exemplos de fintechs que tentam unir possiveis investidores
ndo-qualificados com empresas que necessitam de crédito. A Finpasss, funciona no
mesmo segmento de crédito para empresas mas funciona sob a légica de leildo. Sdo
diferentes provedores de servicos que fazem propostas e a plataforma seleciona as

melhores para o usuario interessado.

Um exemplo de fintech que atua na renegociacao de dividas é a Quero Quitar!,

que permite que determinadas dividas ligadas a CPFs ou CNPJs possam ser
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rengociadas. Apos o cadastro online, é possivel para o usuério fazer sua negociacao e
decidir o melhor acordo para si. Depois de efetuar o pagamento conforme definido, o
cadastrado elimina a negativagdo associada aquela divida. Esse seria um exemplo de
empresa que atua diretamente com operacdes de crédito conforme exibido na figura
seguinte. Podemos também perceber que esse tipo de empresa é ampla maioria do

universo inicial.

Figura 7 Classificacdo das empresas de interesse por campo de atuacao

NAO ATUAM DIRETAMENTE COM
OPERACOES DE CREDITO

ATUAM DIRETAMENTE COM
OPERAGOES DE CREDITO

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Fonte: Elaboragdo propria a partir de FintechLab, 2018, Radar FintechLab Deck e Catalogo Fintechs,
2018, Sebrae e ABFintechs.

No apéndice A, encontra-se uma tabela que destaca o nome da fintech, se presta
servigos para PJ e a referéncia do endereco online. Nessa tabela somente foram
incluidas as fintechs classificadas como do mercado créedito e dentro do escopo de

interesse, ou seja, que atuam diretamente no pais e ainda estdo em atividade.
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3. Operacionalizagdo das fintechs

Parte da missdo do BCB (Banco Central do Brasil) é assegurar um sistema
financeiro solido e eficiente. Exerce o papel de supervisor do SFN (Sistema Financeiro
Nacional), e para promover a solidez desse sistema desempenha as atividade de
fiscalizacdo das instituicdes financeiras e de controle de crédito. Visando estimular a
eficiéncia, 0 BCB destaca a importancia da concorréncia dentro de um determinado
setor para a oferta de servigos mais baratos para a populacao e recentemente falou das
importancias das fintechs para o aumento da competicdo no setor.

No mercado de fintechs observamos primeiramente um movimento de
ajustamento no qual as empresas incipientes criaram mecanismos para se adaptar a
regulagdo vigente. Posteriormente com empresas operantes e estabelecidas observamos
um movimento de simplificacdoo por parte da CMN (Conselho Monetério Nacional) e o

poder legislativo brasileiro para regulacdo das fintechs.

3.1. Parcerias com instituicdes financeiras

No Brasil, fazer empréstimos € permitido desde que néo supere o limite juros
estipulado na chamada “lei da usura”. Uma exce¢do a essa regra sao as institui¢des
financeiras. Elas tém a permissao de emitir titulos de crédito e receber pagamentos com
juros e mora além de ter acesso a solucdes elaboradas de cobranca. Entretanto, o
processo de constituicdo e autorizacdo de uma IF (instituicdo financeira) € longo e
oneroso. Empreendedores interessados em emprestar dinheiro para empresas precisaram

criar uma maneira alternativa para cumprir seus objetivos.

Uma solucdo comum foi o estabelecimento de um correspondente bancério
ligada a uma instituicdo financeira. Dessa maneira, as fintechs podem prestar servigos

de recepcédo e encaminhamento de propostas referentes a operagdes de crédito. Com
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IS0, temos um sistema com trés elementos. A instituigéo financeira, a fintech e os

clientes.

As fintechs erigem plataformas online para a prospecc¢éo de clientes e obtengéo
de dados para andlise posterior. As IFs fazem a emissdo do titulo representativo de
crédito e o deposito do dinheiro. Esse arranjo configura em um ganho para os
solicitantes que tem mais uma opc¢éo para contragdo de um empréstimo. Além disso, o
processo € online o que representa uma praticidade grande quando comparado ao

movimento tradicional de deslocamento até o banco.

As instituicOes financeiras sdo responsaveis pela emissao de um titulo de crédito
e pela transferéncia de recursos. Entretanto, a analise de risco de crédito é feita pela
fintech. Na configuracéo apresentada até 0 momento o risco € primordialmente de quem
emitiu o documento representativo do crédito e pode perder com a inadimpléncia do
devedor. Porém, apds a emissao da CCB (Cédula de Crédito Bancéario) todos os direitos
e deveres referentes a ela sdo transferidas por meio de endosso a preto para a fintech.
Ou seja, as IFs nédo séo prejudicadas por fraudes, avaliagdes equivocadas do risco de
crédito ou por mudancgas macroecondmicas que impossibilitam empresas contratantes

de pagar.

Vale ressaltar que ndo necessariamente esse documento representativo do credito
é transferido para o correspondente bancario. Pode ser transferido para outra empresa
que o correspondente exerga controle como por exemplo uma securatizadora. Dessa
forma, é possivel pensar em “fintech” como o conjunto de duas empresas diferentes que
juntas satisfazem o objetivo de fazer empréstimos. Apenas uma das configuragdes
possiveis, uma alternativa seria ter, ao invés de uma securatizadora, um FIDC (Fundo
de Investimento em Direitos Creditorios) associado a mesma IF. Esse FIDC que entéo
teria os direitos associadas as CCBs resultantes das operac@es da fintech. A figura 1
exibe um diagrama esquematizando o que foi exposto da perspectiva de fungdes das
IFs.
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Figura 8 Esquema de operacOes da perspectiva da instituicdo financeira
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Fonte: Elaboragdo Prdpria

A securatizadora é remunerada pelos juros dos empréstimos que foram cedidos
e 0 correspondente bancario ganha com uma taxa de abertura de crédito, sendo esta uma
porcentagem anual fixa do montante do valor financiado. Nessa organizacéo as IFs
ganham com uma taxa por cada empréstimo realizado e ndo perdem com o risco. De

certa maneira atuam como intermediario entre os clientes e as fintechs.

Isso ndo quer dizer que seja uma tarefa simples, de acordo com a Resolugéo n°
3954 do CMN (Conselho Monetario Nacional) que dispde sobre correspondente
bancarios, as IFs sdo inteiramente responsaveis pelo atendimento prestado aos clientes
das fintechs. Em Gltima instancia, esses séo clientes das préprias IFs. Questdes de
compliance fazem com que as IFs tenham que criar processos especificos para
monitorar 0s correspondentes bancarios contratados. 1sso inclui alterar o sistema de

controles internos e auditoria para monitorar seus correspondentes.

Existiria o risco também da fintech ndo recomprar o empréstimo, ou seja, de ndo
haver a cessdo da CCB para a fintech . Na pratica o que acontece é que a fintech

transfere o seu proprio dinheiro para IF, e s6 quando existem 0S recursos necessarios
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estdo a disposicdo, 0 empréstimo é consumado. Essas operac¢fes entdo sdo uma maneira

relativamente segura das IFs gerarem receita.

Do lado das fintechs isso cria uma dependéncia com relacédo as IFs, ndo sendo
possivel aprovar pedidos de empréstimo com a rapidez desejada. Por outro lado a
Creditas, fintech do mercado de crédito para pessoas fisicas, decidiu que mesmo
obtendo status de institui¢do financeira continuaria concomitantemente como
correspondente bancario de mais de uma instituicao finaceira. Uma possivel vantagem
desse arranjo é o custo afundado de criar sistemas adequadas de acordo com a
resolucéoo dos correspondentes bancarios e olhando futuramente tem a ganhar com a
prospeccdoo de clientes. Além disso, IFs tem sistema j& desenvolvidos de pagamentos e

transferéncia de dinheiro.

3.2. Nova regulamentacao

Em Abril de 2018, o CMN publicou uma resolugéo na qual definia novas
organizacbes com status de instituicdes financeiras. Elas tem seu objeto social
delimitados pelo proprio Banco Central ndo podendo oferecer todos 0s mesmo servicos
que uma instituicdo financeira. Por meio desta resolucdo foram estipuladas duas novas
formas de organizacgdo: a SCD (Sociedade de Crédito Direto) e a SEP (Sociedade de
Empréstimo entre Pessoas).

Dessa maneira, ndo seria necessario o acordo com uma instituicao financeira.
Estaria permitido as fintechs (registradas nesses casos) emitir um titulo de crédito e
fazer a transferéncia de dinheiro, o que agilizaria o processo de concesséo de crédito.
Em contrapartida, as IFs que atuam em parceria com as fintechs acabariam por perder

uma fonte segura de receita.

Além disso, em Abril de 2019 foi sancionada a lei que contempla uma nova

categoria ainda mais especifica. As chamadas Empresas Simples de Crédito (ESC). E
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uma lei complementar, ou seja, foi uma demanda observada e atendida pelo poder
legislativo brasileiro e posteriormente sancionada pelo presidente da republica.

3.2.1. Nova regulamentacdo diferencas de cada modalidade

O que difere primordialmente entre a SEP e a SCD ¢é a origem dos recursos
financeiros para operagdes. A primeira atua como intermediaria para operacdes de
empréstimo e financiamento entre pessoas, nao estando permitido emprestar capital
préprio. Ja a segunda so pode realizar operacdes com que se originem de capital

proprio.

A natureza juridica também difere sendo que a ESC pode ser EIRELI (Empresa
Individual de Responsabilidade Limitada), EI (Empresa Individual) ou LTDA (Empresa
individual). Ou seja, todas as responsabilidades recaem fortemente sobre o socio. Ja a

SEP e a SCD sao exclusivamente organizadas na forma de sociedade andnima.

Apenas as empresas SCD podem adquirir direitos creditorios. As SEPs
apresentam uma regulacdo mais rigida. Essas fintechs se apresentam como uma forma
de investimento mais acessivel ao publico geral e realizam operac6es de crédito com
estes recursos. A titulo de ilustracdo, a se¢do da resolucdo que dispbe sobre a Sociedade
de Crédito Direta tem uma pagina enquanto a se¢do que dispde sobre a SEP tem quase

cinco.

Na resolucéo é definido quem pode ser credor de uma SEP, ou seja, quem pode
investir o dinheiro para ser emprestado. A SEP precisa prestar informagdes claras e
objetivas sobre as opcdes de investimento e os riscos associadas. E obrigatorio incluir
adverténcia de que ndo ha garantia do FGC (Fundo Garantidor de Crédito). Também
deve divulgar todos os fatores que influenciam na taxa de retorno esperada inclusive

uma lista especificada pela CMN.
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A fim de proteger investidores ndo qualificados, a CMN estipulou o limite de
quinze mil reais que um Unico credor pode contratar com um unico devedor. 1sso néo se
aplica aos investidores qualificados, porém a SEP tem autonomia para adicionar 0s
préprios limites também. Outro ponto € que essas fintechs servem apenas como uma
ponte entre uma parte que precisa de recursos e outra que esta disposta a investir.
Portanto essas fintechs estdo proibidas de transferir recursos de uma ponta a outra antes
deles serem disponilizados. Ademais, ndo podem manter recursos em uma conta de

titularidade prépria que ndo esteja vinculada a operacdo de empréstimo e financiamento.

E também vedado & SEP utilizar dinheiro de terceiros para beneficio proprio. Os
recursos e titulos de suas operacdes ndo podem ser utilizados para garantir pagamento
de dividas da propria empresa. H4 também um peso maior sobre a selecdo e analise de
risco da SEP. Obviamente toda analise de crédito deve ser coerente, entretanto, isso é
explicitado neste caso. As SEPs devem ofertar tarifas condizentes, de maneira que as
devedores consigam repagar seus empréstimos mas ainda seja interessante para 0s

credores como forma de investimento.

Ja as ESCs, foram estabelecidas por meio da Lei Complementar n.167 tem uma
atuacdo bem diferente, com uma limitacdo geografica além de uma limitacéo de
atividade. Estdo proibidas de captar recursos e apenas podem emprestar capital préprio.
Devem observar um endividamento maximo de trés vezes o patrimonio liquido. Nao é
necessario para as ESCs fazerem depdsito compulsério junto ao Banco Central como

instituices financeiras tipicas.

Essas empresas apenas podem auferir receita de juros, ou seja ndo podem aplicar
tarifas. Os seus clientes podem apenas ser MEIs (microempreendores individuais), MES
(microempresas) ou EPP(empresa de pequno porte) e tem sua receita brutal anual

limitada & mesma defini¢do de EPP. Ou seja, tem uma escala muito restrita.

3.2.2. Nova regulamentacao semelhancas de cada modalidade
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Tanto a SEP quanto a SCD podem funcionar apenas por meio de plataforma
eletronica. E vedada a ambas incluir nos seus respectivos nomes palavras que aludam as
demais instituicdes financeiros. Estdo permitidas fazer analise e cobranca de crédito
para terceiros e emissao de moeda eletronica desde que seja avisado previamente.
Ambas sdo constituidas na forma de sociedade anénima mas observam restri¢cfes quanto
a participacado qualificada. Elas devem apresentar os mesmos requisitos para protocolar

uma autorizacdo. FIDCs podem participar do grupo de controle da SCD e SEP.

A resolucdo trata muito sobre as participacdes societarias, detalhando a
permissdes referentes, sobretudo, aos fundos de investimento nessas novas
organizacgdes. As empresas constituidas como SEP ou SCD nédo podem participar do
capital de instituicdes financeiras. Entretanto no caso especifico da SEP, ela esta
permitida a adquirir cotas de um fundo de investimento em direitos creditorios (FIDC)
que invistam exclusivamente em direitos creditérios das operaces realizadas por ela

mesma, desde que observe o valor estipulado de 5% do patrimonio do fundo.

Tanto na SCD quanto na SEP é proibido que o administrador ou gestor do fundo
de investimento que vier a fazer parte do grupo de controle exercer cargos
administrativos na administracdo da empresa. As trés novas modalidades de empresa

ndo se limitam a taxa de juros da lei da usura.

3.2.3. Sobre a aplicacéo e preenchimento de autorizacéo

Apos a publicagdo da Resolucdo que dispde sobre as SEPs e SCDs, a diretoria
colegiada do Banco Central do Brasil emitiu uma circular explicando os procedimentos
relacionados ao funcionamento dessas novas modalidades. A resolugdo mesmo que
acolhida com entusiasmo expunha um texto genérico e ndo contemplava instrugdes
claras sobre como os interessados deveriam prosseguir para constitui¢do de suas
empresas. Ja a circular n® 3848 de 17 de Maio de 2018 lista todos os documentos

necessarios para os interessados.
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Todos os participantes do grupo de controle da SEP ou SCD precisam dar
anuéncia para a consulta de dados junto a Receita Federal e do Banco Central. Estardo
disponiveis para analise os dados dos ultimos exercicios fiscais e procedimento judicias
de qualquer natureza. Eles também devem declarar que ndo existem restricfes que

possam afetar a reputacdo da instituicao.

Na protocolacdo do pedido para operacéo devem ser incluidos o publico-alvo e
as vantagens comparativas da empresa. O Banco Central ndo deixou claro quais seriam
os critérios adotados para as analises do pedido, mas tendo em vista que o objetivo é
solidez e eficiéncia do sistema financeiro todos os pedidos com 0s requisitos minimos
deveriam ser aprovados. Um destes requisitos € do capital social integralizado ser no

minimo um milhdo de reais.

A primeira empresa de crédito entre pessoas (SEP) teve sua autorizacao de
funcionamento quase um ano apos a publicacdo da resolucdo n° 4656. Apenas no dia 16
de Abril de 2019 foi concedida para a startup Mova. A primeira autorizacdo de SCD foi
concedida em novembro de 2018 para a QI Sociedade de Crédito Direto. De acordo
com as informagdes do Relatério da Economia Bancéria de 2018, afirma que em
dezembro daquele ano haviam 10 empresas autorizadas a funcionar como SCD e apenas

uma com autorizacao de funcionar como SEP.

N&o h& diferenca nos requisitos de cada modalidade, mas é possivel que a
diferenca de tempo para cada autorizacéo seja justificada pela maior sensibilidade junto
ao publico que a criacdo de uma SEP representa. Uma organizacdo que capta dinheiro
dessa maneira, se mal gerida gera um dano maior para o cidaddo comum que uma

organizacao financiada por recursos proprios.

A lista de documentos e requisitos necessarios para a protocolacdo do pedido de
funcionamento de uma SEP ou SCD em muito difere do procedimento necessario para
os interessados em firmar uma ESC. No caso desta Gltima, é necessario apenas

preencher formulario especifico no portal do Rede Nacional para a Simplificacdo do
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Registro e da Legalizacdo de Empresas e Negdcios (Redesim). Uma vez que as
informagdes forem preenchidas corretamente, automaticamente um nimero de Cadastro

Nacional de Pessoa Juridica (CNPJ) sera gerado.

3.3. Captacdo de Recursos

A captacdo de recursos depende da forma organizacional de cada fintech. Foi
mencionada anteriormente a remuneracao de cada componente. Caso o0s titulos
representativos de crédito sejam cedidos para uma securatizadora entéo esta se financia
por capital prdprio e por emissao de debéntures, que podem ser compradas por fundos

de invesitmento especializados por exemplo.

Outra alternativa seria a do correspondente bancario ndo estar atrelada a uma
securatizadora mas sim ter suas operagdes associadas a um FIDC, que retne diferentes
titulos de crédito originarios das operacGes das fintech. Assim, é possivel adquirir cotas
deste fundo e ser remunerado também com o pagamento de juros dos empréstimos

realizados pela fintech.

Caso a fintech opere de forma a unir investidores e devedores entdo consegue
também captar recursos junto ao publico geral. Dito isso, as fintechs seguem a mesma
l6gica de financiamento dividido em rodadas como as startups. Isto €, hd uma rodada
semente como um aporte inicial. Apo6s uma prova de conceito surge a rodada A para
otimizagdo de processos. Depois existe uma rodada B para expandir a presenca de
mercado de um produto especifico. A rodada C visa aumentar a diversificagdo de
produtos. N&o € incomum as empresas passarem por esses estagios e realizarem uma

oferta publica inicial de agoes.
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4. Tendéncias e expectativas de mercado

Este capitulo pretende explorar as expectativas para o futuro do mercado de
fintechs para pessoas juridicas no Brasil. Novos produtos, parcerias e crescimento do

setor.

4.1. Expectativa de crescimento do setor

Em novembro de 2018, as fintechs de crédito haviam acumulado quase meio
bilhdo de reais em aportes nos 12 meses anteriores. 1sso é claro, juntando o mercado de
pessoas fisicas e juridicas. Agora quase seis meses depois este nimero aumentou devido
aos aportes recentes realizados. Em abril deste ano a Finanzero teve um aporte na série

B de 42 milhdes de reais de diferentes investidores.

4.1.1. Expectativas derivadas da nova regulamentacéo

Com a intengdo de fazer previsdes sobre o futuro das fintechs no mercado de
crédito foi analisada a evolucdo do setor de cooperativimos de crédito. De acordo com o
BCB, cooperativas de crédito sao instituicdes financeiras que prestam servicos para seus
associados. Conforme apontado por Jacques e Gongalves (2016) as cooperativas tem
um papel diferente dos bancos por assumirem riscos em prol da comunidade. Temos

que os donos sdo os clientes que faz com que tenha um outro alinhamento de interesse.

Os autores também apresentam as cooperativas como alternativas para as
localidades que carecem da presenca de bancos e assim ndo teriam acesso a crédito se
néo fosse pelas cooperativas. Por mais que os bancos tradicionais ainda dominem o
mercado de crédito, a presenca das cooperativas é crescente. Sob essa luz, as
cooperativas sdo similares as fintechs por se apresentarem como alternativas as parcelas
da populacéo que ndo se sentem bem atendidas por bancos tradicionais. Por mais que a
historia das cooperativas nao seja idéntica a das fintechs € possivel se utilizar desse

primeiro para fazer melhores previsfes do que acontecera com o segundo.

Para tanto, se mostra relevante entender a organizagao das cooperativas. A

estrutura do coorporativismo no Brasil é formada por diferentes sistemas com 3 niveis.
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As cooperativas singulares estdo na base com pelos menos 20 associados. Acima existe
o nivel de cooperativas centrais que sdo aquelas constituidas por pelo menos trés
cooperativas singulares, as quais possuem sedes proprias. No ultimo nivel existem as
confederacdes de cooperativas de crédito, que séo resultado da associacdo de pelo

menos trés cooperativas centrais, estas também possuem sedes proprias.

Primeiramente, o nimero de sedes de cooperativas conforme registrado e
disponivel no centro de dados do BCB apresenta uma evidente tendéncia de queda
desde setembro de 2007. Em 2018 o segmento ndo-bancario, o qual as cooperativas
integram detinha 10% dos ativos do SFN e 89% das institui¢des supervisionadas pelo
BCB. Ainda assim, as cooperativas detinham 3,06% do estoque de crédito para pessoas

juridicas. Aumento consideravel dos 1,92% de 2016.

Conforme esta ilustrado na figura 9, houve uma queda do nimero de sedes de
cooperativas recentemente. Apesar disso, houve um aumento no nimero de cooperados
por municipio. Tanto de pessoas juridicas e pessoas fisicas. Ademais, conforme aponta
o Panorama do Sistema Nacional de Crédito Cooperativa do BCB de 2017, entre 2013 e
2017 a presenca fisica das cooperativas aumentou. A queda no nimero de sedes foi

mais que compensando pelo nimero de postos de atendimento.

Esse movimento se deu principalmente pelas sucessivas incorporagdes de
cooperativas e cancelamento de funcionamento de outras insittuicdes ociosas. Além
disso, o Relatorio da Economia Bancaria de 2017 evidencia que apesar desse
decréscimo, a participacao das cooperativas no mercado de crédito vem aumentando em

todas as regides passando de 15% no Sul do pais.

Esse levantamento leva em conta apenas as operagcfes nas quais as cooperativas
atuam, considerando linhas especificas e expurgando clientes corporate. Como aponta o
relatério de economia bancaria de 2017 a participacgdo relativa das cooperativas vinha

em ascensdo para as diferentes modalidades para pessoas juridicas que elas participam e
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em todas as regides. A operagdo que teve maior aumento relativo foi aquela relacionado
a recebiveis.

Figura 9 Sedes de cooperativas de crédito sob a supervisao do bacen, em funcionamento no pais

1600

1400

1200

1000

800

600

400

200

0
N 00O O 0 O OO © O =" =" = N N M 0N N F F 1NN O O O DNIDN O W ®
O 00000 dd A A A A ddd A 4 A4 A4 A -d A A A A A A -
P N IR == = sl i = - )
Q v 2 v & 5 © c Q9 9 v 2 v 8 3 c Q9 9 o 2 o
mu_"——chE%D-E.a:mmu_‘a,cgoggﬁ_g_a:mmu_‘.—_O

Fonte: Banco Central do Brasil compilado a partir das informages prestadas pelas institui¢des
financeiras

A historia da cooperativas no Brasil € antiga, a primeira cooperativa foi
estabelecida no pais em 1902. Ao passar dos anos diferentes leis, agéncias e normas
regulararam as instituicdes. Para um resumo das diferentes mudancas de regulacéo ver
Jacques e Gongalves (2016). Vamos destacar algumas. Em 1925 as cooperativas
ficaram sob a tutela do Ministério da Agricultura para fiscalizacdo. Vinte anos depois
passou a ser exercida pela Sumoc (Superintendéncia da Moeda e do Crédito).

Em 1964 passaram a ser, até certa extens&o, responsabilidade do Banco Central.
Supervisionar as operagdes de administracdo dos grupos de consorcio era responsa-
bilidade da Receita Federal e passou a ser, em 1991, do BCB. Como principal regulacéo
aparece a Lei Complementar n°130 de 2009 na qual as cooperativas concretamente
apresentam o status de institui¢do financeira e passaram a integrar o SNF. Também
temos a resolucdo n°4434 de 2015 do CMN que regula as cooperativas de crédito

definindo normas para sua consituicdo, autorizacdo para funcionamento, alteracdes,
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entre outros. Dessa maneira, essas duas resolugdes conjuntamente cumprem papel
similar ao da regulacédo das fintechs descrita no capitulo 3 deste trabalho, pois elevam as
cooperativas ao status de instituicao financeira e determinam regras especificas do seu

funcionamento.

A fim de determinar se essas intervengdes estdo relacionadas a mudancas no
namero de sedes decidimos estimar uma regressdo linear. A partir de dados referentes
ao nimero mensal de sedes de cooperativas entre setembro de 2007 e abril de 2019°
estimamos através de MQO a equacdo (1). Aonde sedes; € 0 nimero de sedes de
cooperativas no periodo t, 1,499 assume o valor de zero para 0s meses até abril de 2009
e o valor de 1 para 0s meses posteriores e I,,;5 indica se o periodo é posterior a agosto

de 2015. E ¢=1,2,...,140 relacionado a cada periodo da amostra, nesse caso, 0 més.

sedes; = a + B Xt +y; X Izo09 + V2 X Ip015 + P1 X L0090 X t + g X Ip915 Xt + U (1)

Os resultados podem ser encontrados na Tabela 1. Temos que todos 0s
coeficientes, com excecdo do valor estimado para £, sdo significativo ao nivel de 1%.
Os coeficientes indicam uma taxa de crescimento negativa das sedes a partir do
momento das intervencdes. Seria possivel que essas intervengdes estejam relacionadas
com uma concentragao em determinadas cooperativas ja consolidadas que ndo
encontraram dificuldades em cumprir com as novas regras. Aquelas que nao estavam
prontas para atender as novas exigéncias podem ter sido incorporadas por outras

cooperativas ou entdo, cessado suas atividades.

5> Dados compilados pelo BCB a partir de informagdes prestadas pelas instituigdes financeiras. Disponivel
em: https://www.bch.gov.br/estabilidadefinanceira/relacao_instituicoes_funcionamento; Visitado em:
01/05/2019


https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/relacao_instituicoes_funcionamento
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Tabela 1 - Resultados estimacdo da equacdo (1)

sedes
. -0,4744
(0,3253)
I 87,3967***
2009 (4,7647)
I 69,4478%**
2015 (12,183)
-3,9472%**
txI 4
2009 (0,3283)
-0,5313%**
tx1 ,
2015 (0,1088)
observacoes 140

Fonte: elaboracéo propria

4.2. Novas tecnologias

Uma das vantagens comparativas que fintechs exploram é de se utilizar de
fontes alternativas de dados para sua analise de crédito. Como por exemplo analisar
dados de redes sociais, integrar diferentes bases de dados abertas ou se utilizar de
informacgdes da localizag¢do do IP do solicitante. Estudos elaborados acerca da maneira
de preenchimento de uma ficha de solicitacdo. Todas essas fontes ndo tradicionais
devem crescer ao longo dos proximos anos com uma arcabouco tecnoldgico e estatistico

capaz de dar conta dessa avalanche de dados.

O desenvolvimento de novas tecnologias ndo configura apenas em ganhos
comparativos de uma empresa mas em breve pode ser uma necessidade para cumprir
com as exigéncias de seguranca de informagdo. Além do rapido aumento de dados que
exigem novas formas de armazenamento e processamento. O desenvolvimento de

inteligéncia artificial tem uma grande parte nesse processo.
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4.3. Novos produtos

As fintechs podem atuar com diversos produtos diferentes, linhas de capital de
giro com vencimento superior a 365 dias ou até linhas curtas com prazo de pagamento

de poucos dias para compra de estogue ou pagamento de fornecedores.

Nos Estados Unidos ja é possivel ver fintechs de crédito que criaram um produto
conjunto de uma maquina de cartdo para pagamentos e uma linha de capital de giro.
Essa combinacdo funciona bem pois as informagdes coletadas diariamente pelas
maquinas de pagamento de cartdo levam a uma personalizacdo maior da anélise de
crédito para o cliente como o0 melhor dia de pagamento por exemplo. Dessa forma
também existe a garantia de um fluxo de entrada de capital por meio dos recebimentos

dessas maquininhas.

Um dos diferencias das fintechs € ter areas mais avancadas de UX (User
Experience) o que permite ter um entendimento melhor dos desejos e preocupacfes de
seus clientes. Com essa compreensao maior é possivel criar produtos condizentes com

as necessidades dos clientes e aumentar sua satisfacéo.

A diversificacdo de produtos também é notavel, fintechs que comecaram com
um determinado produto migraram. O Nubank, mais recente fintech “unicérnio”
brasileiro®, que iniciou seus servicos com cartdes de crédito também lancou a NuConta,
seu servico de conta digital e no inicio deste ano também anunciou o inicio de servico
de empréstimo pessoal. Em boa parte essa diversificagdo se tornou possivel gracas aos

aportes recebidos pela empresa.

4.4. Parcerias

E possivel ter ganhos de trocas matuos com a participacdo de fintechs. Locais
diferentes apresentam experiéncias distintas, porém ja foram observados exemplos de

sucesso de cooperacdo. Com as fintechs operando com alto grau de especializagdo em

® Unicornios sdo empresas avaliadas em mais de 1 bilhdo de délares. Em alguns relatdrios a Stone aparece
também como unicérnio devido a diferentes maneiras de avaliacdo. Vamos nos ater a classificacdo dada
pelo CB Insights no seu relatério “Global Fintech Report Q1 2019”
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determinados nichos h& vantagens comparativas. Dessa maneira, podem atuar
melhorando o processo de bancos ou oferecendo servigos diretamente para seus

clientes.

Outra maneira de se exercer parcerias seria entre fintechs. Cada fintech tenta
aprimorar um plano de negocios especifico. Criar um novo servigo em uma area
diferente seria custoso e o tempo gasto para iniciar um projeto inédito é empregado

pelas empresas ja existentes no aprimoramento dos servicos prestados.

4.4.1. Parcerias com bancos comerciais

Bancos comerciais tradicionais costumam ter estruturas engessadas que ndo
permitem a implementacdo de inovacgdes rapidamente. Uma possivel estratégia € que
bancos comerciais se unam a fintechs para uma solucio especializada. E isto que aponta

a pesquisa Fintech Deep Dive 2018 do PwC.

As fintechs oferecem servicos altamente especializado de maneira mais
eficiente. Além disso, 0s bancos comerciais tem acesso a bancos de dados de clientes
préprios que pode ajudar a analise de risco das fintechs a precificarem melhor seus

produtos.

O Global Fintech Report de 2017 da consultoria PwC destaca que muitas
startups mudaram de uma natureza disruptiva de inovacgéo e foram oferecer servigos aos
bancos. As fintechs apontam como maior obstaculo para cooperag¢do com IFs as
diferengas de gerenciamento e cultura. J& para os respondentes representantes das

emrpesas incumbentes do mercado, seria seguranca na tecnologia da informacéo.

Também reportam que 54% dos respondentes mencionaram armazenamento de
dados, privacidade e prote¢do como a principail barreiras de regulacdo para a inovagao.
Ele mostra que 70% dos respondentes do Brasil esperavam um aumento de parcerias
nos préximos anos. O interessante € que € a segunda menor média dos 31 paises
exibidos. Nossa posicdo melhora relativamente no percenutal de respondentes que no

momento ja estavam colaborando com fintechs, esse nimero era de 30%.
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A pesquisa “The Millennial Disruption Index” de 2015 da Viacom Meida
Networks, colocou a industria bancaria como a mais provavel de ser pertubada pelos
millenials, aqueles nascidos entre 1981 e 2000. Um terco dos respondentes informou
que estaria disposto a mudar de banco nos proximos 90 dias e 0s 4 maiores bancos dos

EUA estdo na lista dos mais odiados pelos integrantes dessa geragéo.

Em 2018 o Google fez uma pesquisa que mostrava que 71% dos usudrios das
fintechs estavam satisfeitos com o servigos oferecidos enquanto apenas 42% dos
usuarios dos bancos tradicionais se encontraram na mesma situacdo’. Essa diferenca de

satisfacdo é reflexo também do atendimento diferenciado prestados pelas fintechs.

De maneira mais especifica, o relatorio “SMB Banking — The Next Waave of
Innovation” da Lendit Fintech de 2019 trata das relagdes dessas parcerias e 0 mercado
de pequenas e médias empresas. Baseia-se primordialmente no cenario dos EUA e em
menor grau no cendrio da Gra-Bretanha. Ha uma diferenciacéo entre bancos grandes,
regionais e comunitarios. Tanto pela composicéo de ativos de cada um e pela estratégia

que empregada frente ao fendmenos das fintechs.

Os bancos grandes costumam séo aqueles com maior participacdo no mercado e
costumam alvejar empresas prime. De acordo com o relatério, essa classe esta
trabalhando nas proprias solucdes. Estdo lancando no mercado novos recursos nas suas
plataformas web e novos aplicativos para celular visando o publico de pequenas e

médias empresas.

Os bancos locais sdo definidos como aqueles que detém menos de 1 bilhdo de
dolares em ativos, gerenciados localmente e tipicamente atuam dentro do estado. Eles
estdo tentando incorporar as tecnologias trazidas pelas fintechs para estratégias baseadas
em agéncias bancarias. Outro movimento é o de integracdo entre bancos locais para
facilitar a adocdo de solugdes de fintechs nessas instituicbes. Apresenta como exemplo

0 BancAlliance formado pela unido de diferentes bancos locais que juntos lancaram

“Conforme noticiado pela Exame “Pesquisa mostra o abismo entre bancos e fintechs — e seus clientes”
(2018) Disponivel em: <https://exame.abril.com.br/pme/pesquisa-mostra-o-abismo-entre-bancos-e-
fintechs-e-seus-clientes/> Acesso em: 28 jun. 2019
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uma plataforma de comparagédo de produtos de créditos para pequenas e médias

empresas.

Os bancos regionais sdo aqui definidos como aqueles que tem mais de 1 bilhdo
de dolares em ativos e atuam em diferentes regides (estados ou provincias). A reagdo
deles de acordo com o relatorio foi de fazer parcerias com fintechs especificas para

lancar novas funcionalidades e melhorar seus processos.

Em outro exemplo, Hornuf e Brandl (2017) tragam um panorama das fintechs
na Alemanha e se baseiam em 433 fintechs do pais europeu. Os autores mostram que 0s
bancos se relacionam com as fintechs do pais primordialmente através de parcerias
estratégicas, isto é, relacbes contratualmente definidas. Esse tipo de ligacdo representa
74% de todos os elos entre fintechs e bancos analisados. Apenas 19% das rela¢des séo
feitas por meio de investimentos direto.

4.4.2. Parcerias entre fintechs

As solucdes e servicos das fintechs sdo muitas vezes conexos. Empréstimos,
solugdes de pagamento, cobranga e comparacao de taxas sdo servigos que podem se
complementar e dessa maneira construir processos mais eficientes. Seria mais vantajoso
do que tentar promover cada um por si proprio um novo Servico para uma area

especifica.

Alguns exemplos ja surgiram como a Finpass ser parceira da BizCapital, a
plataforma da primeira serve como uma forma de captac&o de clientes da segunda. E o
caso de um site de comparacdo de empréstimos e uma fintech que realiza o0 empréstimo
diretamente. Dessa maneira, a Finpass consegue ofertar um servico mais completo para
seus clientes enquanto a BizCapital consegue diminuir o CAC (custo de aquisicdo de
clientes). Além disso, a MOIP tem suas solugdes de pagamento e transferéncia de

dinheiro que possibilita as operacdes da Firgun.
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Tem o exemplo do Acordo Certo, fintech de renegociacdes de dividas que inclui
a Biva como um dis clientes. Ou seja, por meio de sua plataforma eletrénica, a empresa
Acordo Certo oferece aos clientes da Biva, a popcao de renegociar as dividas. Dessa
maneira, os clientes inadimplentes da Biva tem acesso a um servico especializado e a

biva consegue outsource esse custo, recebendo parte do dinheiro de volta.

O Diério de Comércio, Industria e Inovagdo apontou esse movimento e
menciona a cria¢do de subsidiarias com esse proposito, unir esforcos e oferecer uma
gama maior de servicos.® A noticia também menciona que as fintechs atuam em nichos

especificos, logo, uma interconexao levaria a um maior oferta de servicos.

4.5, Tendéncias do setor

A pesquisa “Fintech Deep Dive” da PwC com parceria com a ABFintechs,
entrevistou 224 empresas brasileiras de tecnologia na primeira metade de 2018,
evidenciou que 19% dos respondentes querem tecnologia relacionada a Inteligéncia

Artificial em suas empresas.

Outra oportunidade que esta em vias de discussao como aponta a central de
noticias do Banco Central, é de Open Banking, isto é sistemas de compartilhamento de
informmag0es. Isso reduziria a assimetria de informagdes entre bancos e mudaria o
diferencial. Digamos que uma empresa tenha contratado uma operacao de crédito com
uma determinada instituigéo financeira. Apenas esta instituicdo tem acesso aos dados de
comportamento de pagamento deste cliente. Ja consolidado hoje em dia, existe apenas o

cadastro negativo que indica o montante e tipo de divida no caso de inadimpléncia.

8 Diario de Comércio, Industria e Inovagdo.“Fintechs intensificam parcerias para consolidar produtos e
ganhar clientes” (2019) Disponivel em: < https://www.dci.com.br/economia/fintechs-intensificam-
parcerias-para-consolidar-produtos-e-ganhar-clientes-1.775520> Acesso em: 15 jun. 2019


https://www.dci.com.br/economia/fintechs-intensificam-parcerias-para-consolidar-produtos-e-ganhar-clientes-1.775520
https://www.dci.com.br/economia/fintechs-intensificam-parcerias-para-consolidar-produtos-e-ganhar-clientes-1.775520
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Isso faz com que o a instituigdo concendente tenha uma vantagem competitiva
na precificagdo pois tem acesso a informagéo exclusiva. De acordo com esse mesmo
relatorio as mudanacas de open banking véo favorecer as gigantes de tecnologia nos
segmento de servicos financeiros. O argumento apresentado € que essas empresas

superaram 0s obstéaculos das fintechs, ja possuem escala e uma base de cliente ampla.

Essas tendéncias também s&o corroboradas por Hornuf e Brandl (2017) que
apontam para as parcerias estratégicas entre bancos e fintechs. Além disso oferece
algumas explicacOes sobre a postergacdo da decisdo de modernizacao dos sistemas de
tecnologia de informacao dos bancos, que depende do regime de apropriacdo de um

determinado ambiente.

E o relatério “Financial Access Survey” de 2018 do FMI (Fundo Monetério
Internacional) fala sobre as lojas de varejo dos bancos tradicionais, uma maneira de
atingir uma parcela maior da populacdo sem depender das agéncias bancarias. Esses
servicos incluem por exemplo agéncias dos correios e casas lotéricas oferecendo alguns
servicos basicos como pagamento de boletos. O relatério mostra que o nimero desses
pontos de acesso alternativos de servi¢cos bancarios caiu bastante nos ultimos anos. Uma
das hipoteses levantadas € que 0 0s bancos estdo trocando essa estratégia de atuacao por
servicos digitais. Essa hipdtese é apoiada pelo aumento recente do nimero de cartdes de

débito no pais.

Em 2018 tivemos em um nivel global certos indicios desse comportamento de
concentragdo. De acordo com a “Global Fintech Report Q1 2019” da empresa CB
Insights, os investimentos de empresas de Venture Capital em fintechs tiveram um
aumento em 2018, tanto em valor quanto em numero de empresas. Entretanto, alguns
fatores chamam a atencdo. Enquanto o valor financiado mais que dobrou saindo de 18,3
bilhGes de dolares em 2017 e passando para 40,3 bilhdes de dolares, o nUmero de
empresas aumentou apenas 16%. Assim como a participacgéo relativa de investimentos
em empresas em estagio avancado também aumentou, observamos uma queda da

participacdo relativa das fintechs em estagios iniciais de operacao.
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Esse pode ser o retrato de um efeito nocivo, os investidores tomam decisGes para
alocar seus recursos nas empreitadas que trardo maior beneficios para eles. Uma vez
gque uma empresa recebe um aporte inicial ela tem mais recursos para melhorar seus
processos, fazer mais contratagdes, melhorando as chances de ser bem sucedida e por
isso se torna um investimento melhor. Também houve uma diminuicéo da participacéao

relativa do financiamento de empresas em fases iniciais de operacao.

Dessa maneira, temos que 0s outros investidores véo avaliar essa empresa inicial
de maneira mais positiva. Acaba por ser uma estrutura retroalimentada. Os “campedes”
foram escolhidos, e o resto dos investidores segue atras. Isso na verdade reduziria o

namero de participantes e atrapalharia a ideia de aumento da concorréncia no mercado.
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5. Conclusao

O fendbmeno das fintechs é recente no Brasil mas se provou relevante. A
primeira fintech de crédito surgiu no pais em 2015 e desde entdo o nimero vem
aumentando continuamente. Empresarios observaram caracterisitcas do mercado de
crédito que permitiam o surgimento de um novo estilo de negécios. Aliado a isso, 0
formato de viabilidade de start-ups e novas tecnologias possibilitou a criacdo dessas

novas empresas.

O impacto foi tamanho que o BCB decidiu agir de maneira a regular as fintechs,
em concordancia com sua missdo de garantir um sistema financeiro solido e eficiente.
No Relatério de Economia Bancaria 2017 do BCB, publicado em 2018, havia uma
secdo falando sobre o impacto das fintechs. Em meados de 2018, a primeira regulacéo
surgiu dando status de instituicdo financeira a determinados fintechs que atuam no
mercado de crédito. Essa resolucdo trouxe a tona duas novas organizacfes a SCD
(Sociedadde de Crédito Direta) e a SEP (Sociedade entre Pessoas).

Antes dessa regulamentacéo, as empresas criaram outros mecanismos que
possibilitaram oferecer seus servigos. No caso das fintechs de empréstimo, a criacao de
um correspondente bancério permitiu que as empresas realizassem suas operacoes e

gerava uma receita relativamente segura para a instituicao financeira associada.

As fintechs se apresentam como uma fonte alternativa de crédito. Sendo assim,
sdo especialmente relevantes para o segmento de pessoas juridicas excluido do mercado
tradicional: as micro e pequenas empresas. Um acesso maior a crédito para essas

entidades pode gerar grandes impactos na economia do pais.

Essas empresas inovadoras atuam em diversas areas do crédito: emprestimos de
capital de giro, antecipagdo de recebiveis, comparacgdo de taxas, cobrancas, entre outros.
E se aproveitam do momento global de maior difuséo de tecnologia para oferecer

servigos financeiros. Os brasileiros hoje, mais que nunca, se sentem confortaveis em
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realizar transagcGes monetarias por meios digitais. Além disso, as fintechs fazem uso de

ferramentas avangadas para melhorar seus servigos e abaixarem 0s custos.

Observam-se diferentes reacdes dos incumbentes do mercado de crédito quanto
a relacdo com as fintechs. Enquanto alguns bancos tradicionais passam a preparar as
proprias plataformas digitais, outros indicam o interesse em firmar parcerias para
aprimorar seus produtos e servicos. Existe também um movimento maior de cooperagdo

por parte das préprias fintechs.

Nos préximos anos, 0 aumento no namero de fintechs deve continuar.
Entretanto, a exemplo do que vimos no mercado de cooperativas de crédito, poderiamos
esperar no futuro uma concentragdo em determinadas empresas por meio de
incorporacgdes. Essa hipdtese é também corroborada pela participacéo relativa menor do

investimento em fintechs em fases iniciais de operacao.

Por fim, ainda ha muito a ser explorado em relacéo as fintechs e seu papel na
economia brasileira. Compreender a situacdo geral das fintechs de crédito para pesosas
juridicas no Brasil é o primeiro passo, porém o seu real impacto no sistema financeiro e

no desenvolvimento econdmico do pais permance um mistério.
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APENDICE A - RELACAO DE FINTECHS DE CREDITO NO BRASIL

OFERECE -
NOME DA FINTECH SERVICOS ENDERECO”\?.:_EEIE'IE\IFEE_RENCIA NA
PARA PJs
CREDSHOPPING SIM http://credshopping.com.br
FINSEG SIM https://www.finsegconsultoria.com/emprestimos
MUTUAL NAO http://mutual.club
I00U. SIM https://iouu.com.br/
BIVA SIM https://biva.com.br/
NEXOOQOS SIM https://www.nexoos.com.br/
KAVOD SIM https://www.kavodlending.com/
MEEMPRESTA NAO https://meempresta.net/
JUST NAO https://www.justonline.com.br/
TUTU DIGITAL SIM https://www.tutudigital.com.br/
ACORDO CERTO NAO https://www.acordocerto.com.br
ALICREDITO NAO https://alicredito.com.br
FIRGUN NAO https://financiamentos.firgun.com.br
QUITE JA SIM https://quiteja.com.br
UNOBANK NAO https://unobank.com.br
BOM PRA CREDITO NAO https://bompracredito.com.br
BXBLUE NAO https://bxblue.com.br
COMPARA ONLINE NAO https://comparaonline.com.br
EASYCREDITO NAO https://easycredito.me
MELHORTAXA NAO https://www.melhortaxa.com.br
MEU TUDO NAO https://www.meutudo.com.br
NOVERDE NAO https://noverde.com.br
PORTFY SIM https://www.potfy.com.br
QUEROQUITAR SIM https://queroquitar.com.br
ZETRA NAO https://www.zetra.com.br
A55 SIM https://www.a55.tech
ADIMPLERE SIM https://adimplere.com.br
AGENCIA NOTA ) .
REGISTRADA SIM https://notaregistrada.com.br
ATTA NAO https://atta.com.vc
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VALITY (AGORA BOLETO
FLEX)

BANCO IN

CREDITOO
REBEL

MEU CREDITO

SIM
SIM

SIM
SIM

SIM

SIM
SIM
NAO

SIM
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https://dunning.com.br
https://www.fina.com

https://gyramais.com/quem-somos/

https://manicapital.com.br
https://valecred.com.br

https://neopag.com
www.reaversolucoes.com.br
https://www.pravaler.com.br

https://www.finpass.com.br/ comparacéo

https://broadfactor.com/#0-que-fazemos
https://bizcapital.com.br/
https://www.monkey.exchange/
https://www.quartilho.com/

https://www.jeitto.com.br/como-funciona/
https://www.bompracredito.com.br/
https://www.credisfera.com.br/

https://www.geru.com.br/emprestimos/

https://www.simplic.com.br/
https://jurosbaixos.com.br/

https://www.kerograna.com.br/
https://www.taipe.com.br/#financeira

https://www.ergoncredit.com.br/

https://www.lendico.com.br/

https://emprestimofacil.com/
e https://uconecte.me/

https://boletoflex.com/

https://www.bancoin.com.br/

www.creditoo.com.br/
https://www.rebel.com.br/

http://meucreditoapp.com.br/


https://dunning.com.br/
https://www.fina.com/
https://gyramais.com/quem-somos/
https://manicapital.com.br/
https://valecred.com.br/
https://neopag.com/
http://www.reaversolucoes.com.br/
https://www.pravaler.com.br/
https://www.finpass.com.br/%20comparação
https://broadfactor.com/#O-que-fazemos
https://bizcapital.com.br/
https://www.monkey.exchange/
https://www.jeitto.com.br/como-funciona/
https://www.credisfera.com.br/
https://www.geru.com.br/emprestimos/
https://www.simplic.com.br/
https://jurosbaixos.com.br/
https://www.kerograna.com.br/
https://www.ergoncredit.com.br/
https://www.lendico.com.br/
https://emprestimofacil.com/
https://boletoflex.com/
https://www.bancoin.com.br/
http://www.creditoo.com.br/‎
https://www.rebel.com.br/
http://meucreditoapp.com.br/

CREDITAS

FINANZERO
PARCELE.ME

EMPRESTACREDITO.COM

QUEROFINANCIAR
ANTECIPA FACIL
ANTECIPA
BE CREDIT
TRUST HUB
ADIANTA

CREDSHOW
CANAL DO CREDITO

ZEN FINANCE

DEU CREDITO
AVANTE
NAGRO

PHDRISK
CREDITO SAMBA
BCREDI
IBUY
SUPPLIER

WEEL
RECBR

CRR
RAPIDOO
ISF CREDITO ORIENTADO

MONEYMAN

QUANTICRED
COBRANSAAS
MONETO
ALIADO (AGORA REVICT)
ACERTO

NAO
NAO
NAO
NAO
SIM
SIM
SIM
SIM

SIM
SIM

SIM

NAO
NAO
NAO
SIM
NAO
NAO
NAO
SIM
SIM

SIM
SIM

NAO
SIM
SIM

NAO
SIM
SIM
SIM
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https://www.creditas.com.br/

https://finanzero.com.br
https://www.parcele.me/

http://www.emprestacredito.com/

https://querofinanciar.com/
https://antecipafacil.com.br/
https://www.antecipa.com/
www.becredit.com.br
https://trustuhub.com.br
https://www.adianta.com.br/

https://www.facebook.com/credshowoficial/
http://www.canaldocredito.com.br/

https://www.zenfinance.com.br/

https://deucredito.com.br/
https://www.avante.com.vc/
https://nagro.com.br/

http://www.phdrisk.com.br/#history
http://creditosamba.com.br/
https://www.bcredi.com.br/sobre-nos/

https://ibuy.com.br/
https://www.supplier.com.br/produto/supplier-
pay/
https://weel.com.br/
http://recbr.com.br/

https://www.crrinvestimentos.com.br/
https://rapidoo.com.br/

https://www.isfcredito.com.br/
https://www.moneyman.com.br/

https://quanticred.com/faq - COBRANCAS
http://cobransaas.com.br/

pagamento e cobranca https://moneto.app/
https://www.revict.com.br/

https://www.meuacerto.com.br/


https://finanzero.com.br/
http://www.emprestacredito.com/
https://querofinanciar.com/
https://antecipafacil.com.br/
https://www.antecipa.com/
http://www.becredit.com.br/
https://trustuhub.com.br/
https://www.adianta.com.br/
https://www.facebook.com/credshowoficial/
http://www.canaldocredito.com.br/
https://www.zenfinance.com.br/
https://deucredito.com.br/
https://www.avante.com.vc/
https://nagro.com.br/
http://www.phdrisk.com.br/#history
http://creditosamba.com.br/
https://www.bcredi.com.br/sobre-nos/
https://ibuy.com.br/
https://www.supplier.com.br/produto/supplier-pay/
https://www.supplier.com.br/produto/supplier-pay/
https://weel.com.br/
http://recbr.com.br/
https://www.crrinvestimentos.com.br/
https://www.isfcredito.com.br/
https://www.moneyman.com.br/
https://quanticred.com/faq%20-%20COBRANCAS
http://cobransaas.com.br/
https://moneto.app/%20pagamento%20e%20cobranca
https://www.revict.com.br/
https://www.meuacerto.com.br/

NEGOCIE.ONLINE SIM
DEBT NAO
PAGOSIM NAO
BLU 365 NAO
NEGOCIAR SIM
MENSALIDADES
ACERTE AS CONTAS SIM
CONCILIADOR SIM
VEM PAGAR SIM

https://www.negocie.online/
https://debt.tasken.com/
https://pagosim.com.br/
https://blu365.com.br/

https://www.negociarmensalidades.com.br/
https://www.acerteascontas.com.br/

https://www.econciliador.com.br/

https://vempagar.com.br/
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Fonte: Elaboragéo propria a partir de FintechLab, 2018, Radar FintechLab Deck e Catalogo Fintechs,

2018, Sebrae e ABFintechs.


https://www.negocie.online/
https://debt.tasken.com/
https://pagosim.com.br/
https://blu365.com.br/
https://www.negociarmensalidades.com.br/
https://www.acerteascontas.com.br/
https://www.econciliador.com.br/
https://vempagar.com.br/

