Administragdo: Ensino e Pesquisa
RAEI) ISSN: 2177-6083

ISSN: 2358-0917
raep.journal@gmail.com

Associagao Nacional dos Cursos de Graduagao em
Administragcao
Brasil

Administracio : Ensino & pesquisa

Partyka, Raul Beal; Lana, Jeferson; Gama, Marina Amado Bahia

Um Olho no Peixe e Outro no Gato; Como as Fintechs
Disputam Espaco com os Bancos em Epoca de Juros Baixos

Administragéo: Ensino e Pesquisa, vol. 21, num. 1, 2020, -, pp. 146-180
Associacao Nacional dos Cursos de Graduagao em Administracao
Brasil

DOI: https://doi.org/10.13058/raep.2020.v21n1.1401

Disponivel em: http://www.redalyc.org/articulo.oa?id=533563880006

Como citar este artigo ?@é@w;{g
Numero completo Sistema de Informacéo Cientifica Redalyc
Mais informagdes do artigo Rede de Revistas Cientificas da América Latina e do Caribe, Espanha e Portugal
Site da revista em redalyc.org Sem fins lucrativos académica projeto, desenvolvido no ambito da iniciativa

acesso aberto


http://www.redalyc.org/comocitar.oa?id=533563880006
http://www.redalyc.org/fasciculo.oa?id=5335&numero=63880
http://www.redalyc.org/articulo.oa?id=533563880006
http://www.redalyc.org/revista.oa?id=5335
http://www.redalyc.org
http://www.redalyc.org/revista.oa?id=5335
http://www.redalyc.org/articulo.oa?id=533563880006

Administracado: Ensino e Pesquisa

RESUMO

ABSTRACT

Um Olho no Peixe e Outro no Gato: Como as
Fintechs Disputam Espaco com os Bancos em

Epoca de Juros Baixos

An Eye on the Fish and Another on the Cat: How the
Fintechs Dispute Space with the Banks in Times of

Low Interest

Raul Beal Partyka
Jeferson Lana
Marina Amado Bahia Gama

Este caso de ensino contextualiza a evolugéo e transformagéo
do Sistema Financeiro brasileiro, com destaque para o cresci-
mento das fintechs (empresas financeiras de base tecnolégica)
e ruptura do momento de “sossego” dos grandes bancos. Com
o surgimento das fintechs, o market share dos grandes bancos
passa a ser ameagado. Com isso, este caso tem por objetivo
discutir as estratégias de mercado concorrenciais dos bancos
e das fintechs frente aos cenarios futuros possiveis, sobretudo,
analisar as estratégias das fintechs com enfoque nas ativida-
des politicas corporativas sob forma de influenciar o governo,
a regulacao e o Sistema Financeiro Nacional para obter acesso
ao mercado. O caso ainda permite avaliar a integragdo das es-
tratégias de mercado e de ndo mercado, atuando frente a um
interesse em comum, entre as fintechs e os grandes bancos.
Trata-se de um caso real dentro do contexto brasileiro. Pode
ser utilizado em cursos de graduacéo e de pés-graduagdo em
Administragao, Ciéncias Contabeis, Economia e Gestédo. Ainda
pode ser utilizado em cursos complementares, de curta dura-
¢éo ou educagédo executiva, em tematicas tais como Relagdes
Governamentais e Relagdes Institucionais e Estratégia de Nao
Mercado.

Palavras-chave: Fintechs. Bancos. Atividade Politica Corpo-
rativa. Estratégia.

This teaching case contextualizes the evolution and transfor-
mation of the Brazilian Financial System, with emphasis on the
growth of the fintechs (technology-based financial companies)
and the rupture of the moment of “quiet” of the big banks. With
the emergence of Fintechs, the market share of major banks
is threatened. The purpose of this case is to discuss the com-
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petitive market strategies of banks and Fintechs in the face of
possible future scenarios, in particular, to analyze fintech strat-
egies with a focus on corporate political activities in the form
of influencing government, regulation and the System National
Bank to gain access to the market. The case also allows us to
evaluate the integration of market and non-market strategies,
acting in the face of common interest, between fintechs and
large banks. This is a real case within the Brazilian context. It
can be used in undergraduate and postgraduate courses in Ad-
ministration, Accounting, Economics, and Management. It can
also be used in complementary courses, short courses or exec-
utive education, in subjects such as Government Relations and
Institutional Relations and Nonmarket Strategy.

Keywords: Fintechs. Banks. Corporate Political Activity.
Strategy.

ABSTRACT

Introducao

Desde o final dos anos 1990 e inicio dos anos 2000, o Brasil tem produzi-
do iniciativas relevantes de inclusao financeira. Sdo exemplos disso os correspon-
dentes bancérios, o internet banking e, mais recentemente, o mobile banking. Os
avangos tecnolégicos promovem o acesso a solugdes e ferramentas colocadas a
disposicao do consumidor brasileiro, devido ao enorme investimento dos bancos
nesse sentido, ao longo dos ultimos anos.

Assim, o Brasil e 0 mundo estdo experimentando uma onda de crescimento
da tecnologia financeira, que provavelmente ira absorver uma fatia de mercado dos
bancos tradicionais. Dentre as principais novidades tecnolégicas estéo as fintechs.
Trata-se de jovens empresas financeiras, também chamadas de startups do setor fi-
nanceiro, diferenciadas pelas suas inovacdes e tecnologias aplicadas aos servicos.
O termo vem do inglés, que une a palavra financial (financeiro) com a abreviacéo de
technology (tecnologia).

Em 2015 havia apenas algumas dezenas de fintechs instaladas no pais. Em
abril de 2016, o numero chegou a 130 (NERY, 2016). Um relatério do Goldman Sa-
chs, empresa lider em gestédo de investimento, titulos e investimentos globais com
sede em Nova lorque, estima que as mais de 200 empresas de tecnologia financeira
atuando atualmente no Brasil devem gerar uma receita potencial de cerca de 24
bilhdes de ddlares nos préximos dez anos (SREEHARSHA, 2017).
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Dessa forma, pode-se observar que ha mudancgas ocorrendo. Ainda que a
economia do Brasil esteja lutando para sair da recessao e a incerteza politica tenha
crescido antes das eleicdes de outubro de 2018, startups brasileiras levantaram
quantias recordes de fundos (LEAHY, 2018) nesse ano. Assim, essas mudancas
tecnoldgicas financeiras vém acontecendo em um periodo de estagnacédo econé-
mica e elevada incerteza politica no Brasil. De um lado, ha um mercado consumidor
cansado das maiores taxas de juros do mundo. De outro, um governo buscando
formas de incentivar o consumo e a retomada do crescimento. Entre esses dois
extremos, estdo os grandes bancos tradicionais e as fintechs, que agora competem
entre si pelo mercado.

O Governo, especialmente por meio de suas instituicdes, 6rgéos e autarquias
do Sistema Financeiro Nacional (SFN), precisa urgentemente estimular a economia e
promover a recuperagdo econdmica, diante da recessao iniciada em 2015. Os ban-
cos, concentrados em cinco gigantes, ndo conseguem fomentar por si sé o consu-
mo da forma que o governo necessita. Desses cinco gigantes, “quatro instituicoes
respondem por 80% das transagdes bancarias” (ARROYO, 2018). Em contraste, nos
Estados Unidos, os cinco principais bancos detém apenas cerca de 20% de todas
as agéncias distribuidas pelo pais. Na india, esse nimero é ligeiramente superior a
30%, e na Turquia, é de pouco menos de 30%. Os mercados financeiros do México e
da Russia também sdo menos concentrados que o do Brasil (SREEHARSHA, 2017).

llan Goldfajn, presidente do Banco Central do Brasil (BC) no periodo de junho
de 2016 a fevereiro de 2019, enfatiza que: “Em vez de discutirmos se ha ou nao con-
centragdo, temos de discutir se ha ou ndo competicao no sistema. Mais competicéao
ajuda? Se sim, entdo, vamos em frente, estimular competicdo, para podermos redu-
zZir as taxas bancarias de forma mais acelerada”. Para isso, o ex-presidente do BC
baixou a taxa Selic para o menor patamar da histéria. Mas o crédito continua caro,
e um dos motivos principais para tanto continua sendo o spread. Goldfajn mudou
regulacdes, estimulou as fintechs e tirou os bancos da zona de conforto. E exemplo
disso o cadastro positivo. “Deixamos isso muito claro: se o cliente quiser usar os
servigos de uma fintech, o banco nao pode dificultar isso” (GRADILONE, 2018a).

As startups brasileiras ainda sdo consideradas “peixe pequeno”, se compara-
das aos seus concorrentes estabelecidos. Além disso, os bancos tradicionais bra-
sileiros também sdo conhecidos por sua sofisticada tecnologia financeira (LEAHY,
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2018). No entanto, ainda que os esforcos para o aumento da competitividade finan-
ceira brasileira estejam sendo implantados com avancos significantes, as fintechs e
demais concorrentes continuam a sentir as dificuldades de um ambiente regulatério
complexo e limitado.

Portanto, diante desse contexto, a pergunta que se faz é sobre quais sdo as
estratégias de mercado e ndo mercado que os bancos e as fintechs utilizam para
influenciar o governo e o sistema financeiro nacional frente ao cenario de juros bai-
x0s. Sendo assim, o dilema deste estudo de caso reside nos esforcos que as finte-
chs tém empreendido para crescer no mercado e para pressionar o SFN a buscar
novas regras, estimulos regulatérios, que permitam sua atuagdo nos mais diversos
segmentos financeiros do pais. Mais especificamente, este estudo de caso enfoca
as estratégias de mercado e ndo mercado que tém sido utilizadas pelas fintechs e
se estas tém cumprido o papel desejado.

Reducéao das taxas de juros: dinheiro disponivel para a
populacao

Por que incentivar fintechs? Por que o governo ndo incentiva o consumo por
si, imprimindo mais dinheiro? Bem, um governo que emite dinheiro, por definicao,
nao pode quebrar da mesma forma como uma empresa, que depende de receitas.
Sim, governos podem imprimir dinheiro e gastar. Mas isso pode, em casos especi-
ficos, causar inflacdo (SICSU, 2017). A impressédo de dinheiro ndo acompanha um
aumento na produgédo de bens e servicos: com mais dinheiro no bolso, as pessoas
compram demais, a oferta de produtos diminui e estes encarecem.

Nao se trata de uma suposicéo, a histéria comprova esses fatos. Quando
Juscelino Kubitschek presidiu o pais, entre 1956 e 1961, foi necessario imprimir pa-
pel moeda em maiores quantidades, para pagar as dividas criadas pelo seu projeto
de expansao. O processo de inflagdo que se seguiu a essa medida foi tdo grande
que somente pdde ser contido décadas depois, com a implantacao do Plano Real,
em 1994. Para se ter nogcédo, em 1993 a inflacdo anual chegou a 2.477%. Dessa
forma, imprimir dinheiro ndo é uma solugao para a miséria: no final, os pobres con-
tinuariam pobres, mas com notas desvalorizadas no bolso (SANT’ANA, 2017).
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Da mesma forma, o ex-presidente do BC respondeu a esta mesma questao
em abril de 2018, em uma de suas palestras, afirmando que imprimir dinheiro para
pagar dividas ja foi algo tentado muitas vezes, mas que, no final, resultou apenas
em geracao de mais inflagdo: “Se ha a impressao de mais dinheiro, havendo a mes-
ma quantidade de bens, haveria mais inflacdo”. Ou seja, o excesso de dinheiro em
circulacao elevaria os pregos das mercadorias € minaria o equilibrio da economia
(RIZERIO, 2018).

Uma forma alternativa de repassar dinheiro a populagéo seria diminuir as
taxas de juros. Isso faria muitas familias optarem por manter seu dinheiro em circu-
lacdo em vez de investido. Nos Estados Unidos (EUA), por exemplo, apds a crise de
2008, o Federal Reserve Bank (FED — o Banco Central Americano) baixou sua taxa
basica de juros a zero.

Nesse sentido, o que esta acontecendo no Brasil? Ainda ha recesséo, de-
semprego, empresas fechando, consumo baixo, precos estaveis ou caindo. Por ou-
tro lado, o Banco Central esta reduzindo os juros, e os consumidores estdo menos
preocupados com a inflagdo e mais preocupados em ver a economia crescer.

Os juros mais baixos ajudam nisso. Conforme aponta a Figura 1, juros meno-
res aliviam também a vida das empresas, que podem inclusive comecar a investir
mais, 0 que ajuda o pais a sair da crise (ANBIMA, 2017).

Figura 1 Projecdo da economia no Brasil.

empréstimos
mais baratos,
mais
financiamento,
mais consumo

economia

crescendo

Fonte: Anbima (2017).

Sem esquecer-se das grandes instituicoes, Goldfajn relatou que “a Selic é
apenas um dos componentes da taxa bancaria. O resto € falta de garantias [...].
Vamos ter de lidar com tudo isso ao longo do tempo” (GRADILONE, 2018b). Nesse
sentido, houve mudangas também no tratamento dos empréstimos rotativos dos

DOI 10.13058/raep.2020.v21n1.1401 Administracao: Ensino e Pesquisa
©@® ISSN 2358-0917 Rio de Janeiro v. 21 n° 1 p. 146-180 Jan-Abr 2020

150



https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/deed.pt_BR

Um Olho no Peixe e Outro no Gato: Como as Fintechs Disputam Espaco com os Bancos em Epoca de Juros Baixos
An Eye on the Fish and Another on the Cat: How the Fintechs Dispute Space with the Banks in Times of Low Interest
Raul Beal Partyka \ Jeferson Lana \ Marina Amado Bahia Gama

cartbes de crédito, e a Federacido Brasileira de Bancos (Febraban) ja planejou e
encaminhou a alteracao dos juros do cheque especial. Essas mudangas alteram a
forma tradicional de funcionamento dos bancos, e estes se privam de uma parte
dos ganhos. Porém, os grandes bancos nao estdo conseguindo, ou nao estao que-
rendo, ceder e oferecer juros mais baratos.

AS FINTECHS NO BRASIL

As fintechs instaladas no Brasil tém representado uma crescente esperanca
para a reducdo do spread bancario €, consequentemente, das taxas de juros. “O
crescimento das fintechs no Brasil esta diretamente relacionado a uma regulacao
atenta as mudancas do segmento, preocupada em fomentar novos modelos de
negocio” (PERRIN, 2018).

Em 2016, o BC e a Comisséo de Valores Mobiliarios (CVM) criaram nucleos
internos para monitorar fintechs (BRASIL, 2016), enquanto se movimentavam para
regular atividades que vém ganhando maior visibilidade. De forma geral, os em-
preendedores elogiam a atuacdo dos reguladores, que tém se mostrado flexiveis
para evitar o cumprimento de regras anacrénicas (ALVES, 2017a). Em fevereiro de
2017, ja estavam atuando cerca de 250 dessas startups. Até novembro de 2017, o
numero pulou para 332 fintechs em atividade no Brasil. Em agosto de 2018, mais de
400 (ver Anexo A) ja estavam mapeadas (FINTECHLAB, 2018a).

Inicialmente, as fintechs no Brasil receberam apoio de instituicdes de fomen-
to para seus planos de crescimento. Orgédos como a Corporacéo Financeira Interna-
cional (IFC, do inglés International Finance Corporation), membro do grupo do Ban-
co Mundial, e a Financiadora de Inovagéo e Pesquisa (Finep), ligada ao Ministério de
Ciéncia e Tecnologia, tém apoiado essas plataformas por meio de empréstimos ou
investimentos diretos. Exemplo disso é a fintech GuiaBolso, plataforma de finangas
pessoais que, em maio de 2016, recebeu 60 milhdes de reais de investidores capi-
taneados pela IFC (FINTECHS CRESCEM..., 2017). Sergio Furio, criador da fintech
Creditas, confirma o modelo de negécios da empresa como baseado na concessao
de crédito usando a propriedade dos clientes como garantia. Com isso, a Creditas
consegue cobrar juros de 1,15% ao més por crédito de veiculos e 1,49% por crédito
com garantia de imével, muito abaixo, portanto, dos 6% cobrados pelos bancos
(ALVES, 2017b).
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A Nubank, uma das fintechs mais populares, nasceu na Rua Califérnia, no
bairro paulistano do Brooklyn, em maio de 2013, e permaneceu naquele endereco
até janeiro de 2015. Hoje ela esta sediada no bairro paulistano de Pinheiros e tem
mais de 500 funcionarios. O colombiano David Vélez, fundador da fintech, é for-
mado em engenharia pela universidade de Stanford. La trabalhava para o fundo de
venture Capital Sequoia, o mesmo que deu o primeiro milhdo de délares para Steve
Jobs alavancar a Apple.

Vélez desembarcou no Brasil em 2011 para encontrar oportunidades de in-
vestimentos. Nao encontrou nada interessante. Esbarrou na burocracia quando pre-
cisou abrir uma conta bancaria. Dai surgiu a ideia, e desde entao recebeu aportes
até mesmo do seu antigo empregador, 0 Sequoia Capital. “Havia uma grande cren-
¢a convencional, que eu via em 2012 e 2013, de que ndo dava para competir com
os grandes bancos” (SAMBRANA, 2017).

Primeiramente, pensou: “Nao temos o capital e nem a infraestrutura que eles
tém, mas temos tecnologia, uma cultura muito forte, somos rapidos e pensamos
no cliente”. No dia 24 de outubro de 2017, Vélez anunciou, em um auditério lotado
por clientes, parceiros e geekies, a criagdo da NuConta: uma conta bancaria na qual
o dinheiro depositado passava a render automaticamente a uma taxa indexada ao
CDI. Formaram-se filas na rua.

Até entéo, a atuagao da fintech era restrita ao oferecimento de cartédo de cré-
dito sem custo de manutengao. Para quem pensa que a disputa € apenas por tirar
clientes dos maiores bancos, se engana. A ideia é oferecer o servigo para 100% da
populacdo, sobretudo aos 60 milhdes de brasileiros que ndo tém conta bancéria
(SAMBRANA, 2017). Banco do Brasil e Bradesco, por exemplo, criaram, em 2016,
a Digio, plataforma tecnoldgica de cartdes de crédito, inspirando-se no surgimento
do Nubank (ALVES, 2017a).

Empresas de capital de risco ja investiram, desde 2013 até abril de 2018, 179
milhdes de ddlares no Nubank, fintech avaliada em 500 milhées de ddlares no inicio
de 2016 (ALVES, 2018). No entanto, Vélez estava enfrentando, com poucas estra-
tégias disponiveis, adversarios mais poderosos, os cinco gigantes: Itad Unibanco,
Bradesco, Santander, Banco do Brasil e Caixa Econémica. Estes estavam criando
dificuldades para o Nubank na contratacao de servigos bancarios necessarios a sua
atividade, como débito automatico, extrato intraday e servigos de banco liquidante,
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além da restricdo a informagdes essenciais, como identificagcdo de remetente de
recursos (ARROYO, 2018).

Além disso, todos os clientes da empresa de Vélez pagavam suas faturas via
boleto, o que elevava os custos e o risco de inadimpléncia. Os bancos enviaram
ao CADE a proposta de cobrar tarifas entre 6 e 11 reais por boleto autenticado,
enquanto dados do Banco Central (BC) indicavam que a tarifa média era de 3,64
reais. Dessa forma, Vélez precisava de mais recursos estratégicos para derrubar os
gigantes. Entéo, apds uma peticdo enviada pelo Nubank ao Conselho Administrati-
vo de Defesa Econémica (CADE), novas mudangas na regulacio foram aprovadas
em meados de margo de 2018, tornando a disputa menos desigual.

Assim, em 28 de margo de 2018, as fintechs ganharam um aliado: o governo
federal, que, por meio do Conselho Monetario Nacional (CMN), aprovou a Resolu-
cao N° 4.649 (BRASIL, 2018a). Esta resolucao proibe aos bancos criarem problemas
aos débitos automaticos e as transferéncias de dinheiro, dentre outros exemplos.
O principal apelo das startups € que possam, por meio da tecnologia, promover a
reducdo ou inclusive dispensar a tarifa cobrada aos clientes. Tais regulamentagdes
devem ser um alivio para as fintechs (ARROYO, 2018).

Um fato ocorrido em 2017 também beneficiou o Nubank, quando este con-
tratou o ex-presidente do Banco Central, Gustavo Franco. Também co-fundador da
gestora Rio Bravo, onde permanece trabalhando, o agora consultor estratégico inte-
grou o time da fintech. A intenc&o era que o economista apoiasse a jovem startup em
estratégias de mercado, ndo mercado e questées macroeconémicas (ZOGBI, 2017).

Em janeiro de 2018, o presidente Michel Temer autorizou o Nubank a ser
uma financeira, dando mais autonomia para a fintech, conhecida pelos cartdes de
crédito roxos. Na pratica, a deciséo significou que a startup nao mais precisara de
parcerias com bancos no pais para montar sua estrutura de captacao de recursos
e oferta de crédito. Isto porque, apesar de ser uma empresa brasileira, o Nubank &
controlado por uma holding sediada nas llhas Cayman e, nessa condicéo, a apro-
vacao seria necessaria. Segundo a legislacao brasileira, uma instituicao de capital
estrangeiro depende de um decreto presidencial para se tornar uma financeira, pro-
cesso que pode levar anos.

A partir de 2018, entao, o Nubank p&de constituir uma vertente de negécios
especifica, a Nu Financeira (ALVES, 2018), e afirma ser a maior fintech de clientes
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fora da Asia. As contas sdo abertas on-line e ndo ha taxas — uma revolugdo para o
setor bancario brasileiro, montado em burocracia. “Isso explica por que o Nubank
conseguiu crescer mais rapido do que qualquer outro banco digital nos EUA e na Eu-
ropa, embora a macroeconomia tenha sido muito pior”, afirma Vélez (LEAHY, 2018).

No mesmo sentido, foi criado o Banco Original, primeiro banco 100% digital
do Brasil, pelo ex-presidente do Banco Central e também ex-ministro da Fazenda,
Henrique Meirelles. O grupo J&F é proprietario desta ja grande fintech, que teve
Meirelles como presidente do Conselho do grupo, além de ter sido CEO do Bank
of Boston nos anos 1990. Com frequéncia, seu nome aparece no cenario politico
(FRIEDLANDER, 2016).

As fintechs sdo submetidas a trés érgaos reguladores no Brasil: a Superinten-
déncia de Seguros Privados (Susep), a Comissédo de Valores Mobiliarios (CVM) e o
Banco Central (BC) (TRINDADE, 2017). Como parte da mobilizagao das fintechs, es-
sas startups financeiras se organizaram para melhor se articularem junto aos érgaos
reguladores. Foram formadas a Associagado Brasileira de Fintechs (ABFintechs), a
Associagcéo Brasileira de Crédito Digital (ABCD), e ainda a Associagdo Brasileira
de Equity Crowdfunding, estabelecida as vésperas da regulamentagao do financia-
mento coletivo pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM), em 2016 (NERY, 2016).

Além disso, na audiéncia de 26 de abril de 2018, na Comissido de Assuntos
Econdmicos (CAE) do Senado, estiveram presentes o diretor de relagdes institucio-
nais do Nubank, Bruno Nagrani, e o professor da PUC-Rio, Vinicius Carrasco, exe-
cutivo da fintech Stone, representando as fintechs brasileiras em defesa da apro-
vacao do Cadastro Positivo. Este tem como objetivo central debater os altos niveis
de spread praticados pelos bancos nacionais. Isto é, as instituicdes menores néo
tém nem de perto o mesmo nivel de acesso as informagdes que os grandes bancos
tém. Para o diretor do Nubank: “Se nao tenho essa informacgdo sobre o risco de
cada cliente, vou assumir que os juros serdo mais altos”. Sendo assim, com o Ca-
dastro Positivo, as informacdes sobre o crédito dado aos consumidores bancarios
poderdo ser compartilhadas, e assim os competidores de qualquer nivel poderao
conceder crédito com ofertas mais agressivas (FINTECHLAB, 2018b).

Outra regulamentacédo favoravel as fintechs, e também as partes interessa-
das, foi o Decreto N° 9.283, de 7 de fevereiro de 2018 (BRASIL, 2018b), que regu-
lamentou a politica de incentivos a Ciéncia e Tecnologia. A principal liberacéo é a
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possibilidade de as universidades publicas, os centros de pesquisa, as agéncias
de fomento, as empresas publicas e as sociedades de economia mista poderem
participar como sdcias de startups, tanto de forma direta como por meio de fundos
de investimentos (FINTECHLAB, 2018c). O decreto ainda da outras providéncias
e dispensa certas exigéncias. Com isto, melhoraram as condi¢des para avangar
no termo ciéncia de exceléncia, por meio de uma legislagdo que permite ganho as
duas partes. Com a regulamentacio, a ciéncia levada a pratica chega na ponta, as
empresas, ao mercado.

Entretanto, as fintechs ndo promovem apenas ac¢des diretas para lidar com a
concorréncia e exigir maior regulamentacao. Elas procuram se antecipar ao merca-
do e dar sequéncia ao desenvolvimento de qualquer inovagao que possa despontar.
Nesse sentido, o banco digital Inter entrou com o pedido de oferta publica inicial de
acdes, em fevereiro de 2018. O Inter e seus acionistas poderao levantar até 815,96
milhdes de reais com a Oferta Publica Inicial (IPO, do inglés Initial Public Offering).
Em dezembro de 2017, o banco contava com 380 mil clientes e 3,5 bilhdes de reais
em ativos (MANDL, 2018). E o pleito se concretizou. O Banco Inter foi a primeira
fintech brasileira a abrir capital na B3.

Também a ContaAzul, plataforma de gestédo para empresas de pequeno por-
te, que contabilizou em 2017, 23 mil clientes, tem como estratégia dobrar o nimero
de clientes usando escritérios de contabilidade parceiros da fintech como canais de
venda. Ainda se pode citar a Thinkseg, fintech que vende seguros através de sua
plataforma digital e possui cerca de 80 mil clientes ativos e 2 milhdes de clientes
cadastrados (FINTECHS CAMINHAM..., 2018).

Segundo Rodrigo Soeiro, presidente da Associagao Brasileira de Fintechs,
estas empresas estdo no processo de consolidagdo, que ja acontece internacio-
nalmente e acontecera também por aqui como uma tendéncia (FINTECHS CAMI-
NHAM..., 2018). Para Sérgio Furio, presidente da Creditas, o Brasil possui um mo-
delo de empréstimo com garantia que esta a frente de mercados desenvolvidos,
como o americano. J4 na visdo de Fabio Neufeld, presidente da Kavod Lending,
uma fintech que atua com empréstimos entre pessoas, o Brasil ndo demorou muito
mais tempo do que EUA e México para regular essas startups do setor financeiro.
Neufeld considera que a legislacao criada aqui € melhor, pois ha maior flexibilidade
(PERRIN, 2018).
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Na mesma tendéncia, o proprio Banco Nacional de Desenvolvimento Social
(BNDES) criou um banco digital. Trata-se da fintech BNDES, com a finalidade de
criar uma plataforma para fazer o fornecedor, que seja membro da Associag¢ao Bra-
sileira da Industria de Maquinas e Equipamentos (Abimagq), vender direto ao seu
cliente. O objetivo é reduzir drasticamente o spread final. As estimativas com essa
nova fintech € que as taxas anuais sejam inferiores a 12%, dependendo do risco do
cliente. O presidente da Instituicdo, Paulo Rabello de Castro, enfatiza que este € um
dos segmentos aos quais o BNDES ainda ndo consegue chegar: pequenas, micro e
médias empresas (RABELLO...., 2018).

O BNDES tem como projeto, também por meio da contratacdo de um gestor
de um fundo, emprestar dinheiro para startups. Chamado de Fundo de Coinvesti-
mento Anjo, ele terd um patriménio estimado em R$ 100 milhGes. O proprio banco
lancou uma iniciativa em 2007, chamada Fundo Criatec, que investe em empresas
de tecnologia em estagio inicial. Entretanto, com recursos do BNDES e do BNB,
este Ultimo investiu em apenas 36 startups (BNDES, 2017; PAMPLONA, 2017).

Somado a isso, o BNDES pretende diversificar sua rede de repassadores
para garantir que pequenas e médias empresas tenham acesso aos financiamentos.
Essa motivagdo vem em meio a resisténcia dos grandes bancos em oferecer crédito
a micro, pequenas e médias empresas. Hoje, um dos principais focos do BNDES
€ em que micro, pequenas e médias empresas tenham acesso aos financiamen-
tos. Especificamente, espera-se que as fintechs possam oferecer linhas ainda mais
especializadas para determinados segmentos, como tecnologia ou saude (‘FINTE-
CHS’ PODEM..., 2017). Tudo isso para tornar o crédito mais abundante e barato e
tirar milhdes de brasileiros, tanto individuos quanto empresas, da atribulagdo dos
juros altos pagos pelos empréstimos (GRADILONE, 2018b).

A fintech Toro trabalha no mesmo sentido, mas com outro canal. Ela langou
sua corretora em julho de 2018. O processo de aprovagéo da corretora pelos 6rgaos
responsaveis iniciou em 2016 e no inicio de 2018 a Toro obteve as autorizacdes do
Banco Central e 6rgéos reguladores. O foco da corretora sera o investidor pessoa fi-
sica, com oferta de produtos e servigos tanto de renda fixa quanto de renda variavel
(LAIER, 2018). Ela tornou-se uma das Unicas empresas independentes do pais — nao
ligadas a um banco — a abrir uma corretora nos ultimos 20 anos e a primeira fintech
da histéria a fazer esse movimento (RODRIGUES, 2018).
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Por fim, falando ainda de gigantes, o presidente do Santander no Brasil, Sér-
gio Rial, entende que a colaboragdo com as fintechs € a maneira de sobreviver a
essas mudancas, mas o empreendedorismo ndo deve vir somente de fora. Para
ele, os bancos ndo sao apenas uma forma burocratica de existéncia. Rial minimiza
o potencial conflito existente entre esses dois atores abordados neste estudo. Mais
do que isso, ele considera uma proveitosa parceria ja presente nesta interagao:
“Acho que temos que pensar na necessidade de se criar ecossistemas. Dentro do
Santander, temos varias empresas que nao sdo nossas, € em algumas questdes a
parceria com elas € fundamental” (MIOZZO, 2017).

Dessa forma, os grandes bancos estao investindo pesado em tecnologia e se
movem rapidamente para superar a lacuna tecnolégica que os separa das fintechs.
Em cerca de trés ou quatro anos, ja terdo condigdes de enfrentar as startups do se-
tor de igual para igual em velocidade e inovacao (FINTECHS CAMINHAM..., 2018).

AS MUDANGCAS EM SERIE

Colocado este cenario, observa-se que, em 2018, o entao presidente do BC
mostrou disposi¢ao de incentivar a concorréncia: “Estamos fazendo quase todos
0s nossos regulamentos e normas baseados nisso e as fintechs também podem
ser um novo vetor de competicdo nesse processo”, declarou para a redagdo da
Fintechlab (2018d). Goldfajn prometeu a regulamentagao das fintechs de crédito:
“Vamos deixar claro o que elas podem ou nao fazer”, afirmou, com a garantia de
que os bancos ndo poderao, em qualquer hipoétese, dificultar a vida do cliente que
resolver servir-se de uma delas. As fintechs estavam no topo da agenda de Goldfa-
jn, e ndo por seu tamanho, “mas sim pelo fator inovacéo, de mudanca de cultura, de
criar novos mecanismos que gerem disrupcao”. Goldfajn vé essas realizagbes com
serenidade. “O atual governo veio com uma proposta de reformas, e aproveitamos
essa janela de oportunidade”, afirmou ele em 2018 (GRANDILONE, 2018b).

Uma das mudancgas instituidas pelo BC foi a autorizagao dada as fintechs
para receberem crédito de contas-salario. O Conselho Monetario Nacional (CMN)
anunciou, em fevereiro de 2018, uma nova regra que entrou em vigor a partir em 1°
de julho do mesmo ano: os trabalhadores poderao transferir automaticamente o sa-
lario, sem pagar tarifas, para contas de pagamento nao operadas por bancos, o que
inclui contas digitais (FINTECHLAB, 2018e). O CMN ¢é responsavel por formular a
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politica da moeda e do crédito. Seu objetivo institucional é assegurar a estabilidade
da moeda e promover o desenvolvimento econémico e social do pais.

Em 21 de margo de 2018 também foi publicada a Lei N° 13.636, que autoriza
as fintechs a operar ou participar do Programa Nacional de Microcrédito Produtivo
Orientado (PNMPOQ), com o objetivo de apoiar e financiar atividades produtivas de
empreendedores, na distribuicdo de microcrédito (BRASIL, 2018c).

A maior conquista das fintechs pode ter vindo no dia 26 de abril de 2018. Até
entdo, essas empresas de tecnologia do setor financeiro atuavam como correspon-
dentes bancarios na oferta de crédito, porém, nessa data, o CMN aprovou resolu-
¢des que permitem a essas empresas concederem crédito sem a necessidade da
intermediacdo de um banco, podendo atuar em duas frentes: na forma de socie-
dades de empréstimos entre pessoas e como sociedades de crédito direto. Essas
resolugcbes também permitem que as empresas desse setor sejam controladas por
fundos de investimentos brasileiros ou estrangeiros (PRADO; CARNEIRO, 2018).

Somado a essas mudancas, o BC reduziu o valor dos depdsitos compulsé-
rios a vista, de 40% para 25%, e o das cadernetas de poupanca, de 24,5% para
20%, com o intuito de aliviar o problema da reducédo do capital a disposicdo dos
bancos. Além disso, o CMN aprovou, no dia 26 de abril de 2018, uma redugédo do
repasse de contribuicdo mensal das instituicdes financeiras ao Fundo Garantidor
de Créditos (FGC) de 0,0125 por cento para 0,01 por cento. Esse calculo é aplicado
sobre o montante dos saldos das contas referentes aos instrumentos garantidos,
como poupanca e CDBs (AYRES, 2018).

A Figura 2 expressa as alteragdes promovidas pelo BC no periodo de margo
de 2017 a marco de 2018.

Em entrevista ao Estaddo, em abril de 2018, o entdo presidente do Banco
Central do Brasil, llan Goldfajn, afirmou que iria “atacar o spread pela raiz”. Para
ele, “ha uma defasagem entre a queda da Selic e do spread, da mesma forma que,
quando a Selic sobe, o spread demora mais a subir”. Como medidas para essa
adequacao, Goldfajn destacou as garantias eletrénicas, a diminuicdo nos custos
juridicos com a reforma trabalhista e a tentativa da aplicagdo do Cadastro Positivo
para o brasileiro, para entao diminuir os custos e assim os juros (ZOGBI, 2018). E,
para isso, favorecer as pequenas startups que vém despontando parece ser uma
6tima estratégia.
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Figura 2 Alteracdes promovidas pelo Banco Central entre marco de 2017 e margo
de 2018.

Principais alteragdes promovidas pelo Banco Central ne mercado financeiro nos ditimos 12 meses

@ Medida E}/ﬁ Deciséo ' Data @Objetivo
_"‘-...AMelhuradasgﬂrantias] Registro eletrdnico das garantias Mar/1? Reduzir o custo dos empréstimos
Q Mudancas no cartao de crédito Migracéo compulsdria do rotativo para o parcelado |Ahrﬂ? Reduzir custos e inadimpléncia Flexibilizagao dos :
Flexibilizagdo dos pagamentos |  Permitir pregos diferentes para pagamento em dinheiro /7| Reduzir o custos para o varejoe para o consumidor
@A Segentagiobancar Simlificar a fscalzagd para cooperativas ebancos menores | /17| Reduairos custos do sistemabancario
+,. Incentivo ao mercado de capitais |  Mudanga no BNDES, com a riagdo da TLP | Aga/l | Estimular crédito longo para empresas
9 Melhora das garantias 2 Letra mobiliaria Garantida [ Set/ | Ampiaroaeditaimobiliro

Reducaodosmmpu\sdnus | Depositos & vista: 40% para 25% Mai/18 Reduzir custo do crédito
Poupanca: 26,5% para 20%

Est\muruaucanaudedehlto | Limitagdo do custo do repasse no cartdo de débito |Ma|ﬂﬂ | Reduziros custos para o vareio
 Mudangas nochequeespecial* | - Migragdo voluntiia para outro empréstimo,  ser definido |Ahfﬂa Reduzir o custo para os clientes e a inadimpléncia
"Purlabi\idadehancaria Facilidade para migracao da conta salrio entre bancos | Maif18 ()| Reduzirocusto para os clientes 2
Fintechs Regulagao das Fintechs de crédito | Mai/18 (a)| - Aumentar a competicdono mercado de crédito

(@) Previsao *Mudanga promovida pelos proprios bancos.
Fonte: Gradilone (2018b).

As mudancas de regulagcdo para as fintechs de crédito tiveram o intuito de
fomentar a inovacdo no ambito do sistema financeiro, aumentar a competicao e a
concorréncia. Sobretudo, novas instituicdes, mais tecnolégicas, vao ajudar a reduzir
o custo do crédito e o spread bancario (CAMPOS, 2018). Custo de crédito menor
atrai a demanda e promove maior giro da economia. Nas palavras do ex-presidente
do BC: “se nés conseguirmos manter essa inflagao baixa e o juro baixo, o resto, ao
longo do tempo, vai acabar vindo. E, com as medidas que estamos tomando, essa
queda é capaz até de vir mais cedo do que se imagina” (GRANDILONE, 2018a).

Por ultimo, evidencia-se que os grandes bancos historicamente vém sendo
privilegiados, pois hdo enfrentam concorréncia sendo entre os seus pares. Por outro
lado, surgem as startups do setor financeiro, as fintechs, com tecnologia de ponta,
que permitem uma penetragcdo mais rapida e efetiva, de juros baixos e o0 acesso
pela populagcédo. No final de contas, qual o interesse da relagdo do governo, em
paralelo, com bancos e fintechs? E a partir de agora, quais estratégias as fintechs e
os bancos devem tomar?
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ANEXO A - Fintechs atuando no Brasil em 2018
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Notas de Ensino

As notas de ensino s&o de acesso exclusivo aos docentes. Possuem o obje-
tivo de direcionar o material educacional, estratégias metodologicas e avaliagdo do
caso para ensino.

FONTES DE DADOS

As fontes dos dados relacionados as empresas, sua origem, evolugdo histori-
ca, e as pessoas envolvidas no caso foram obtidas por meio de matérias de revistas
de circulacdo nacional e internacional, websites de comunicagdo e websites das
companhias e institui¢des. Os dados do setor foram obtidos de fontes secundarias,
por meio das normativas do Banco Central do Brasil, da Comisséo de Valores Mo-
biliarios (CVM), reportagens em revistas (tais como: Exame, Epoca Negdcios, Folha de
Séo Paulo, Forbes Brasil, G1, Infomoney, Reuters, The New York Times e Valor Econémico),
paginas da internet, politicas, estatutos e regimentos das empresas.

O periodo da coleta de dados aconteceu entre 07 de abril e 23 de agosto de
2018. Primeiramente, foram catalogadas digitalmente todas as revistas e matérias
jornalisticas que citassem as fintechs brasileiras, os grandes bancos e o governo.
ApoOs este processo, capturou-se dessa amostra os trechos que compuseram o
caso para ensino. As informacdes coletadas e transcritas ndo sofreram adaptacdes
ou inclusdes de enredo. O roteiro e acontecimentos sdo eventos reais. Ainda, o caso
foi testado em aulas de graduagéo e pés-graduagéo, em universidades do Sul e Su-
deste do Brasil. Apds os testes, o caso foi aprimorado com base nos comentarios,
nas sugestdes recebidas dos alunos e nas percepc¢des da aplicacédo pelo docente.

OBJETIVOS EDUCACIONAIS

O caso apresentado foi construido para discussdo em cursos de graduagao
e pés-graduacdo em Administragédo, Ciéncias Contabeis, Economia e Gestdo. Ain-
da pode ser utilizado em cursos complementares, de curta duragdo ou educacgao
executiva, nas tematicas como Rela¢des Governamentais e Relagbes Institucionais.
Foi desenvolvido com os objetivos abaixo descritos, visando embasar a discusséo
tedrica do caso e proporcionar, por meio da discussao, o aprendizado acerca de:
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a. analisar as estratégias das fintechs com enfoque nas atividades politicas
corporativas sob forma de influenciar o governo e o sistema financeiro
nacional;

b. contextualizar a evolugédo e transformacéo da economia brasileira, com
destaque para o crescimento das fintechs e ruptura do momento de
“sossego” dos grandes bancos, além da atuacdo das duas categorias
perante o cenario nacional;

c. discutir as estratégias de mercado concorrenciais dos bancos e das fin-
techs frente aos cenarios futuros possiveis;

d. avaliar a integragcdo das estratégias de mercado e de ndo mercado,
atuando de forma integrativa frente a um interesse comum.

Como requisitos para o total aproveitamento do caso, sugere-se: leitura na
integra; prévia explicacdo sobre os conceitos centrais de estratégia de mercado e
nao mercado; compreensao anterior das teorias de estratégia empresarial; consul-
tar o numero de alunos em sala que ja utilizam servigos de fintechs e realizar um
prévio debate sobre por que as escolheram.

De posse desses elementos, os alunos poderdao: compreender as estratégias
de mercado e ndo mercado utilizadas pelas empresas no ambiente competitivo;
além de identificar momentos adequados para utilizacao de estratégias de merca-
do e ndo mercado; e a integracdo de ambas. Ainda, como contribuicdes praticas:
elaborar estratégias de ndo mercado em suas futuras fungdes corporativas, e dife-
renciar estratégias de ndo mercado das de mercado.

QUESTOES SUGERIDAS PARA DISCUSSAO

As questdes apresentadas a seguir podem ser utilizadas com o objetivo edu-
cacional de discutir os eixos tematicos, por completo ou em separado, de acordo
com a preferéncia do aplicador do caso.

Eixo 1: Questoes sobre estratégias das fintechs e dos bancos:

a. Aponte quais as principais variaveis, formas pelas quais as fintechs mais
ameagcam os grandes bancos e que possibilitam o crescimento dessas
startups?
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b. Quais séo as estratégias que os bancos tradicionais aplicam nesse ce-
nario?

c. Qual é o objeto da disputa entre fintechs e bancos junto ao Sistema Fi-
nanceiro Nacional?

Eixo 2: Questdes sobre Atividades Politicas Corporativas (APC):

a. Quais as atividades e/ou agdes corporativas politicas que as fintechs tém
usado para conseguir ganhar terreno no mercado financeiro brasileiro?

b. Identifique e justifique uma acdo individual e uma acg&o coletiva utilizada
pelas fintechs.

c. Quais desafios na relagcdo com o governo enfrentam os bancos? E as
fintechs? E como ambos estdo respondendo aos desafios?

APLICACAO DO CASO

Como apoio ao professor na aplicagdo do caso em sala de aula, apresen-
tam-se duas sugestdes de plano de aula. A primeira, na forma de roteiro, separado
por se¢do do caso. Para tanto, faz-se necessaria uma leitura atenta ao caso antes
da aula. Se isso nao for possivel, pode-se reservar 20 minutos, no inicio da sessao,
para que os alunos facam a leitura.

O plano de aula (Quadro 1) esta baseado em perguntas que podem ser utili-
zadas pelo professor em cada momento das principais se¢des do caso.
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Quadro 1 Plano de aula roteirizado.

QUESTOES SECAO

Apresentacdo geral do caso, detalhando seus objetivos e o
dilema.

Nesta secéo, é importante abordar o contexto politico e eco-

noémico demonstrado, para entdo situar os alunos da melhor

forma, na compreensao das decisoes tomadas e posterior po-

sicionamento nas questdes propostas.

1. Qual o cenario do sistema financeiro nacional (SFN) até o
inicio dos anos 20007

2. Ha novos atores financeiros em busca de espago no mer-
cado?

3. E possivel identificar uma mudanca estrutural no SFN?

Contexto econémico brasileiro, desde a abordagem de infla-

cao e taxa basica de juros.

1. Atualmente, qual é a estratégia do Banco Central em rela-
¢ao a taxa de juros?

2. Jaéimaginavel um cenario propicio para a entrada de um
novo ator financeiro, apoiado pelo governo e pelo Sistema
Financeiro Nacional?

Abordagem especifica para as startups financeiras que estao

transformando o ambiente financeiro.

1. As fintechs estao disputando acesso ao mercado com al-
guns suportes substanciais? Quais?

2. Quais as principais vitérias para as fintechs no sentido de
regulagao?

3. E visivel o apoio por parte do governo, agéncia regulado-
res e SFN? De que forma?

As fintechs penetraram de forma rapida e efetiva e houve di-

versas formalizagdes para seu funcionamento dessas startups

do setor financeiro. Porém, ambos atores sdo importantes.

1. Qual o interesse da relacdo do governo, em paralelo, com
bancos e fintechs?

2. Quais estratégias as fintechs e os Bancos devem tomar?

Resumo

Introducéao

Reducéo das
taxas de juros:
dinheiro para a
populacao

As fintechs no
Brasil

As mudangas em
série

164

Fonte: Elaborado pelos autores.
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Ainda, sugere-se um plano de aula alternativo (Quadro 2), na forma tradicional,
o qual promove a discussado do caso de uma forma mais abrangente, levando em
consideracéo o perfil da turma, a quantidade de alunos, entre outras caracteristicas.

Quadro 2 Plano de aula alternativo.

TEMPO CONCEITOS

ATIVIDADE
ESTIMADO MOBILIZADOS

Apresentagao geral do caso, detalhando o tema e

10-20min N
os embates principais.

Objetivos

Contexto histérico,
embate entre os ato-
res e mediagdo das
instituicoes.

Discusséo sobre as decisdes tomadas pelas par-
30-40min tes do contexto e atores do caso, e o dilema pre-
sente no caso.

Sugere-se duas atividades como plano de aula:

1. Dividir a turma em dois grupos: a) um grupo
fica responsavel por responder como repre-
sentante das fintechs, e b) o outro grupo re-
presenta os grandes bancos.

2. De forma mais complexa, dividir a turma em

L Estratégia de mer-
quatro grupos: a) 0s responsaveis a respon-

cado
las fintechs; | ;
90-120min der pelas fintechs; b) pelos .grandes bancos; Atividades Politicas
c) pelo Governo; e d) a sociedade como um ]
todo Corporativas

. Estratégia integrada
Apresenta-se as questdes propostas neste caso

e discute-se, cobrando uma énfase no posiciona-
mento de cada parte jA nominada. Ao final, pro-
cura-se um desfecho predominante, no qual o
professor pode direcionar para o contexto atual no
pais, aguele no momento da aplicagédo do caso.

Fechamento da aula com: a) reflexdo das acdes
executadas; b) outras possiveis tomadas de deci-
sdo dos atores do caso; e ainda c) provaveis futu-

20-30min ros acontecimentos espelhados nas regulamenta-
¢coes e decisdes observadas. Outras hipéteses de
decisdes ja tomadas também podem ser sugeri-
das pela turma.

Decisoes das finte-
chs e dos bancos,
com base no objetivo
perseguido pelo go-
verno de recupera-
¢do econdémica.

Fonte: Elaborado pelos autores.
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DIRECIONAMENTO DE RESPOSTAS PARA AS QUESTOES SUGERIDAS

Eixo 1:

a. A crise financeira global anunciou um periodo prolongado de programas
de transformacéao. Muitas fintechs estdo abracando este ciclo. O abrago
dado pelas fintechs ndo abarca somente tecnologia, mas inclui cultura,
formas de trabalho, solu¢do de problemas, envolvimento do cliente e no-
vas ideias de liderancga. Essas startups estdo colocando a disrupgdo no
centro de sua estratégia (PWC, 2017).

A estratégia deve ser determinada antes da escolha da tecnologia, da con-
tratagcdo de pessoas e do cultivo de clientes (BESANKO et al., 2012). As startups
especializadas em tecnologia financeira, ou “fintechs”, chamaram a atencao nos
ultimos anos pelo desenvolvimento de solugdes para os gargalos nos mecanismos
financeiros tradicionais. Plataformas de analises avangadas estéo aproveitando big
data retirados de rastros digitais para conduzir avaliagdes de crédito mais rapidas.
Por meio das tecnologias digitais, estas empresas estdo ajudando a criar perfis de
risco de crédito mais robustos e a melhorar a compreensao do complexo mercado
das Micro, Pequenas e Médias Empresas (MPME). A automacéo digital pode agi-
lizar os processos de subscricdo, bem como a tomada de decisao organizacional,
reduzindo assim os custos para as instituigdes financeiras.

As micro, pequenas e médias empresas (MPME) sdo consideradas de im-
portancia estratégica para as instituigoes financeiras da América Latina e do Caribe
(ALC). Podem fortalecer esse ambiente de apoio reconfigurando estratégias para
entrar em novos mercados na ALC, levando em consideracdo ndo apenas as pe-
culiaridades da regidao, mas também os incentivos e motivagcdes de negécio das
instituicdes financeiras locais (HODER et al., 2016).

Fintechs tém desenvolvido aplicagdes inovadoras para os mercados finan-
ceiros e muitas delas tém sido bem-sucedidas em oferecer de forma independen-
te inumeros servigcos tradicionalmente prestados por instituicdes financeiras. Ao
alavancar as tecnologias digitais, as fintechs encontram maneiras inovadoras de
melhorar o servigo ao cliente, levantar capital, facilitar os pagamentos eletrénicos
e analisar grandes volumes de dados. As fintechs sdo mais ageis do que as insti-
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tuicdes financeiras tradicionais, adaptando-se mais rapidamente as necessidades
do mercado. Em sua a maioria sdo startups, atualmente ainda nao submetidas a
mesma carga regulatéria que os bancos. Isso afeta os bancos tradicionais, de forma
que estes precisam reconhecer as suas diferencas em relagcéo as fintechs, a fim de
desenvolverem estratégias digitais bem informadas.

Os servigos bancarios moveis e on-line, combinados com as técnicas de em-
préstimo de transagdes, permitem o acesso continuo a servicos bancarios em gran-
des distancias. Maior confianca em informacdes dificeis e quantificaveis disponiveis
on-line e através de agéncias de crédito facilitam a tomada de decisbes com base
na inteligéncia artificial (JAKSIC; MARINC, 2018).

b. Os bancos optaram grandemente pela segmentacédo de seus produtos.
Empresas que buscam crescimento através da ampliacao de sua indus-
tria podem conter melhor os riscos com a estratégia criando unidades
independentes, cada uma com seu proprio nome de marca e atividades
sob medida.

Especialmente nos grandes bancos dominantes do cenario brasileiro,
ha uma rede de relacionamento pessoal, que gera maior confianca do merca-
do, além dos multiplos servigos oferecidos com certa tecnologia avangada, e o
contato humano ainda importa para uma faixa significante de clientes. Algumas
acoes, como baixar precos e lancar plataformas similares para concorrer (até
mesmo cooperativas ja estdo lancando), levam a estratégia competitiva, aquela
que tem a ver com ser diferente. Tais a¢des significam escolher deliberadamente
um conjunto diferente de atividades para distribuir um mix Unico de valor (POR-
TER, 1996).

As instituicdes financeiras procuram responder adequadamente as inovacgoes
e, assim, capacitar seus clientes diariamente. Abordar a retencdo de clientes no
contexto da nova competicdo exigira que os bancos tradicionais se concentrem pri-
meiramente no desenvolvimento de design intuitivo de produtos, facilidade de uso
e acessibilidade 24 horas por dia, sete dias por semana. As instituicdes financeiras
também precisarao interromper suas préprias operagcdes ou processos, o0 que intro-
duzira desafios culturais e de mentalidade (PWC, 2017).
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A vantagem competitiva e a mudancga organizacional tendem a convergir em
funcdo das rapidas mudancas econdmicas e sociais advindas da evolugdo dos
ambientes organizacionais. A vantagem competitiva € um acidente excepcional,
imperfeicdo temporaria do funcionamento do Mercado. A firma apenas aplica me-
canicamente as regras do calculo econémico, que € representado pela transforma-
¢ao de insumos em produtos. S&do dois eixos: a) como atributo de posicionamento,
exterior a organizacao, e b) a performance superior como um fenémeno decorrente
das caracteristicas internas. Porter utiliza como unidade de analise a industria, e
nao a firma individual. O posicionamento da firma dentro da estrutura industrial € o
principal determinante de sucesso ou fracasso. Vantagem competitiva é resultado
da firma de realizar eficientemente o conjunto de atividades necessarias para obter
um custo mais baixo que o dos concorrentes, ou gerar valor diferenciado para os
compradores. A estratégia, assim, tem papel de proteger a firma das forcas compe-
titivas (VASCONCELQOS; CYRINO, 2000).

A medida que as concorrentes imitam as melhorias umas das outras, em
termos de qualidade, tempos de ciclo ou parcerias com fornecedores, as estraté-
gias convergem e a competicdo se torna uma série de corridas em pistas idénticas,
onde ndo ha vencedora. Estratégia competitiva tem a ver com ser diferente. Novos
entrantes podem prosperar ocupando uma posicdo que um concorrente deteve
em outra ocasido, mas da qual abriu mao devido aos anos de imitagao e indecisédo
(PORTER, 1996).

c. Adisputa entre os dois atores principais do caso é o mercado. E as estra-
tégias sdo as formas pelas quais se chegara a obter a fatia de mercado
desejada.

Em 1979, Michael Porter comegou uma revolugdo no campo da estratégia.
Nas décadas seguintes, Porter trouxe seu rigor econdmico para o estudo da con-
corréncia estratégica como alternativa para as empresas.

Em esséncia, o trabalho do estrategista € compreender que se deve ficar
e enfrentar a concorréncia. Muitas vezes, os gestores definem competicao muito
estreitamente, como se isso ocorresse apenas entre concorrentes diretos. No en-
tanto, a concorréncia para obter lucros vai além dos rivais do setor, inclui outras
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quatro forcas competitivas: clientes, fornecedores, potenciais entrantes, e produ-
tos/servigos substitutos (Figura 3). Sobretudo, neste caso entre fintechs e bancos
tradicionais, a disputa ocorre devido a forgca da ameacga de novos entrantes, neste
cenario, as fintechs.

Figura 3 Cinco forgcas competitivas de Porter.

Ameaca
de Novos
Entrantes

Rivalidade
Entre

Competitores

Existentes

Fonte: Porter (2008).

A ameaca de entrada esté relacionada as barreiras de entrada e ao resultado
da interagcdo dos competidores (novos ou ndo) com essas barreiras. Especialmente
neste caso de disputa entre as fintechs e os bancos tradicionais, a barreira de en-
trada associada é a politica governamental restritiva. Um maior monitoramento do
mercado e instituicbes de melhor qualidade esta associado a uma maior concentra-
céo de mercado e a maiores taxas de crescimento de bancos mais eficientes. E as
restricbes de entrada mais rigorosas estao associadas a uma maior concentracéo e
participacdo de mercado (GONZALEZ, 2009).
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Para abrir um banco, ha a necessidade de varias liberagdes no ambito legal e
de licengas que devem ser expedidas. Essas regulamentacdes rigidas, pelas agén-
cias do governo, para alguns setores sdo exemplos de barreiras de entrada tipicos.
E diferente de abrir um restaurante ou um comércio varejista, alguns segmentos de
mercado, além dos bancos, também companhias de seguros e hospitais precisam
de uma fiscalizagdo mais ampla para proteger a sociedade, o que torna a entrada
nesses mercados mais dificil.

Em suma, o governo, por meio da politica, pode prejudicar ou ajudar a nova
entrada diretamente, bem como amplificar (ou anular) a barreira de entrada. De
acordo com sua necessidade, o governo limita diretamente ou mesmo prevé um
fechamento da entrada em determinados setores, com requisi¢do de licenciamen-
to e restricOes sobre o investimento estrangeiro. A politica do governo pode tam-
bém aumentar outras barreiras de entrada através de regras de patenteamento,
que protegem tecnologia proprietaria da imitacdo ou normas ambientais, ou de
segurancga, que aumentam economias de escala voltadas para os recém-chegados
(PORTER, 2008).

O uso estratégico das acdes de mercado pode permitir que as empresas
tenham uma influéncia significativa sobre a politica. Podem ser usadas acdes de
mercado, ou apenas a ameaga, como alavanca para empenhar os formuladores de
politicas a criar ou revogar regras especificas (FUNK; HIRSCHMAN, 2017). Dito isto,
relata-se, no eixo 2, como as empresas se protegem de interferéncias politicas in-
desejadas e obtém acesso e apoio de atores e instituicdes politicas, e ainda, como
influenciam a politica ou processo governamental, especialmente para conseguir
acesso ao mercado.

Eixo 2:

a. A CPA é um subcampo da estratégia de ndo mercado que estuda as
acodes politicas das empresas no ambiente regulatério (GETZ, 1997; BO-
DDEWYN, 2007). Ela é definida por Hillman, Keim e Schuler (2004, p. 837)
como as “tentativas corporativas de moldar a politica governamental”.
Na abordagem da economia politica, a CPA é considerada essencial para
influenciar politicas econémicas em favor dos interesses comerciais.
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As fintechs utilizaram a contratacao de ex-politico, no caso do Gustavo Fran-
co. Assim como, no desenvolvimento de uma nova fintech, liderada pelo ex-minis-
tro da fazenda, Henrique Meirelles. Ainda, utilizaram a associagdo a entidades de
classe, por meio das quais se organizaram para melhor se articular junto aos 6rgaos
reguladores. Nesse sentido, foram formadas a Associagao Brasileira de Fintechs
(ABFintechs), a Associacao Brasileira de Crédito Digital (ABCD), e ainda, a Asso-
ciacao Brasileira de Equity Crowdfunding, estabelecida as vésperas da regulamen-
tacdo do financiamento coletivo pela Comissao de Valores Mobiliarios (CVM) em
2016. (NERY, 2016).

Historicamente, a regulamentacéo era vista como uma barreira a entrada no
setor de bancos. Os requisitos eram complexos, pesados e dificeis para as novas
organizacdes pequenas adotarem. Agora observa-se o reverso. Muitos dos ban-
cos tradicionais sdo prejudicados por processos complexos e pela governanga que
criaram em torno do risco e da regulamentacao, e muitos também desenvolveram
um grau significativo de aversao ao risco. Este ambiente é propicio para que a ino-
vacgao influencie o setor de servigos financeiros (PWC, 2017).

Os reguladores também estao procurando formas de alavancar novas tecno-
logias e anadlises, para gerenciar melhor o risco sistémico e grandes quantidades de
dados (PWC, 2017). Desta forma, abrem-se brechas para execuc¢do das atividades
politicas corporativas. Por outro lado, além de proteger as empresas da pressao ex-
terna, a CPA proporciona as empresas beneficios de politicas publicas e uma forma
de seguro politico que pode isolar as empresas do impacto negativo, especialmente
quando ha uma postura ndo cooperativa por parte do governo. O apoio vem em
forma de recursos e capacidades politicas, que resultam em agdes tomadas pelo
governo ou suas agéncias para proteger as empresas de forgas externas indeseja-
das, tornando-se, assim, uma atividade lucrativa que as ajuda a “comprar” favores
do governo e, portanto, reduzir sua necessidade de esfor¢co para com as pressdes
externas. (HADANI; DOH; SCHNEIDER, 2019).

b. Individual: Ao compor um cargo de alto gerenciamento em uma empre-
sa, o ex-politico pode facilitar a comunicagao entre os shareholders e os
reguladores. Para o governo, essa ligacao também é importante, pois em-
presas, por exemplo, de setores regulados, normalmente pertencem a se-
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tores fundamentais na economia. Além disso, torna a empresa mais con-
fiavel para o mercado, que entende a nomeagao do ex-politico como algo
positivo para a organizagao, que tera mais apoio da agéncia reguladora.

Dorobantu, Kaul e Zelner (2017) chancelam a utilizagdo dessa estratégia por
assegurar que a escolha das empresas por mecanismos politicos possui o foco
de influenciar o poder publico. No estudo de Hambrick, Misangyi e Park (2015),
a acao politica da empresa que estabelece um tipo de vinculo interorganizacional
entre uma empresa e 0 governo é quando um membro da equipe de gerenciamento
sénior ou o conselho de administracdo comecga a servir em uma posicao politi-
ca nomeada ou eleita. Comumente sao vistas pesquisas que utilizam conselheiros
conectados politicamente (BROWN, 2016a; BROWN, 2016b; KUO; YU, 2017). Em
contraponto, ex-funcionarios do governo ou alguém que foi nomeado para 6rgao
publico, é unidade de pesquisa de Zhang, Marquis e Qiao (2016), que corroboram
que executivos com conexodes politicas alcangadas podem ter melhor compreensao
e maior informacdo sobre a preocupacido do governo, logo, possuem um alinha-
mento de interesses. Sobretudo, o ex-politico tem o papel de facilitar a relacéo entre
shareholders e reguladores (BOUBAKRI; COSSET; SAFFAR, 2008), exercer maior
pressdo nos reguladores para obter apoio politico (HOLBURN; VANDEN BERGH,
2008), e o governo também tem interesse nessa proximidade, uma vez que ha seto-
res importantes na economia nacional (BOUBAKRI; COSSET; SAFFAR, 2008). Ain-
da, Lock e Seele (2016) utilizam, como uma das variaveis de conexao de atividade
politica corporativa, aqueles gerentes com participagdo em partido politico. Neste
caso, Gustavo Franco é filiado ao Partido Novo.

Coletiva: Para Baron (1999), uma estratégia de ndo mercado pode envolver
acOes coletivas tomadas com rivais do mercado, outras industrias ou grupos de in-
teresse. As estratégias individuais de ndo mercado das empresas reduzem a rigidez
do regulamento, mas néo sao tao eficazes como a NMS, que a industria escolheria
se fosse organizada como uma coalizdo que atuasse em nome de seus membros.

As empresas que ja sdo membros de uma associacéo politica coletiva chave
sd0 mais propensas a ter interesse em acgao politica. Esse movimento é mais forte
em provincias menos desenvolvidas economicamente (JIA, 2014).
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Acdes politicas proativas por parte das empresas sdo como informar os de-
cisores governamentais sobre o impacto de uma possivel legislacéo; tentar reduzir
ativamente a regulamentagdo governamental da empresa; trabalhar sozinho ou em
associacdes comerciais para fazer contribuicbes de campanha ou influenciar de ou-
tra forma os processos legislativos e/ou regulatérios (HILLMAN; KEIM; SCHULER,
2004). As corporagdes podem aumentar suas atividades politicas por meio da coor-
denacdo com associacdes comerciais e/ou coalizdes via advogados ou escrito-
rios de advocacia (MACK, 1997). As associagdes comerciais geralmente represen-
tam um amplo espectro de membros da induUstria. Esses tipos de associagdes sdo
mais susceptiveis de serem politicamente ativos durante a formulagéo de politicas
quando seus membros tém preocupacgdes semelhantes sobre a legislacado proposta
(MACK, 1997; ROBERTS; DWYER; SWEENEY, 2003).

c. Os bancos estdao esperando para retornar aos niveis de rentabilidade
pré-crise, mas os desafios politicos, sociais, econdmicos, regulatérios,
competitivos e tecnoldgicos continuam a exercer pressao negativa sobre
o desenvolvimento de seus negécios.

Com os métodos regulatérios iniciais para estabilizar a economia e o desem-
penho do setor bancario, os participantes do mercado procuram aumentar a pene-
tragcdo no mercado, encontrando novos canais para satisfazer as necessidades dos
clientes em servicos financeiros, surgindo assim as fintechs. Justamente, a principal
area para aplicar essa transformacao é o negécio de banco de varejo, que fornece
uma fungdo econdémica vital e tem impacto significativo sobre os consumidores e
as pequenas e médias empresas do pais. Isso &, diretamente, através do forneci-
mento de produtos bancarios transacionais, produtos de poupanca e empréstimos,
e indiretamente, através do impacto que os consumidores e as pequenas e médias
empresas tém na economia real (SLOBODA; DUNAS; LIMANSKI, 2018).

O impulso no setor vem na sequéncia da melhora da economia brasileira,
com recuperagao da atividade, controle da inflagdo e juros em niveis recordes de
baixa, o que estimula a busca de maior rentabilidade por investidores, com o mer-
cado de capitais oferecendo um leque de opcgdes. O Banco Central conhece bem a
tragédia que aqui se descreve €, por isso, ndo imprime dinheiro a toa. Se a inflagdo
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aumenta, a forma de tentar controla-la é subir os juros e reduzir a quantidade de
moeda em circulagdo. Também h& maneiras mais “criativas” de fazer isso, como
tabelar ou congelar precos e confiscar a renda da populagdo, mas costumam fra-
cassar, como 0s casos presentes na descricdo do caso.

A medida que os inovadores procuram aproveitar os beneficios externos ao
buscar colaboragéo, a busca por uma estratégia colaborativa pode resultar em mu-
dancas irreversiveis nas caracteristicas sistémicas do processo de inovagao. Logo,
pode haver a necessidade de colaboracgdo entre os bancos. O modelo de inovagao
presente é eficaz e util. Ele ndo apenas expande o conhecimento na area de ino-
vacoes financeiras, mas também aponta a relagdo entre as complexidades tecno-
l6gicas e as estratégias utilizadas para impulsionar as inovagdes em direcao a um
mercado competitivo com amplo uso. Os bancos podem aprender as licbes de
natureza sistémica das inovagdes baseadas nas fintechs, bem como a dinamica
do setor bancario, para buscar estratégias apropriadas a competicdo de mercado
(WONGLIMPIYARAT, 2017).

Por outro lado, os bancos de relacionamento tradicionais ainda podem ter
vantagem quando competirem com fintechs. Apesar dos beneficios destas ultimas,
os dados séo propensos a manipulagdo. As técnicas por tras dos dados também
podem nao captar corretamente os incentivos de banqueiros. Também levar ao au-
mento do risco sistémico ou, ainda, podem desconsiderar as dimensoes éticas nos
empréstimos. Os relacionamentos fortes ainda apresentam uma vantagem compe-
titiva no setor bancario. Os beneficios de uma rede de agéncias que se originam
da proximidade geografica e cultural dos clientes dos bancos ainda existem e, em
empréstimos, os banqueiros humanos ndo podem ser totalmente substituidos por
computadores artificialmente inteligentes . Os bancos tradicionais precisam adotar
a tecnologia, ajustar-se as necessidades dos clientes em mudanca e responder as
demandas regulatérias (JAKSIC; MARINC, 2018).

Por fim, € notério que a tecnologia esta mudando radicalmente a forma como
os dois atores interagem com seus respectivos clientes. Ofertas e relacionamen-
tos se tornardo cada vez mais integrados com automacéo, digitalizagdo, disposi-
tivos inteligentes e interacao virtual. Os bancos de varejo serdo forcados a migrar
agressivamente os clientes para os canais digitais, a fim de competirem. A relacéo
banco-cliente sera, portanto, com toda a probabilidade, definida ao longo da dina-
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mica de interacdes remotas, especialmente entre as geracdes mais jovens, mais co-
nhecedoras de tecnologia. Além disso, a riqueza de informagdes sobre os clientes
permitird que os bancos os classifiguem e os segmentem além de observar meras
informacdes biograficas e financeiras, incluindo solugdes financeiras médicas e até
relacionadas a saude. Isso permitira aos bancos fornecer solugdes bancarias que
nao sejam meramente reativas, mas preventivas — isto é, que abram e capitalizem as
oportunidades antes que os concorrentes tenham acesso a elas (COETZEE, 2018).
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