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RESUMO

Com a vinda da globalizagcdo e o desenvolvimento de uma sociedade cada vez mais
conectada, criou-se uma disputa acirrada das grandes corporacdes pelos clientes, de
forma que armas como tecnologia e inovagdo vieram a se tornar altamente valiosas
para a sobrevivéncia das empresas no mercado. Com instituicées financeiras e bancos
também nédo é diferente, isso se prova pela rapida evolucdo das chamadas Fintechs
baseadas inteiramente em tecnologia, prometendo menos burocracia e, acesso
facilitado a realizacao de servicos financeiros de forma majoritariamente ou, na maioria
das vezes, totalmente digital. Desta forma, neste trabalho se examina os desafios e
perspectivas destas novas instituicbes financeiras baseadas na tecnologia,

possibilitando as transformacfes para uma economia digital.

Palavras chaves: Fintechs, Tecnologia, Inovacdo, Servicos Financeiros, Economia
Digital.



ABSTRACT

With the advent of globalization and the development of an increasingly connected
society, customers have created a fierce competition of large corporations, so that
weapons like technology and innovation have become highly valuable for the survival of
companies in the market. With financial institutions and banks it is no different either, this
is evidenced by the rapid evolution of Fintechs calls based entirely on technology,
promising less bureaucracy and easier access to the realization of financial services in a
majority or, in most cases, totally digital. Nevertheless, when it comes to money, there
are several questions about the impacts these startups can have on society where
banking services are highly bureaucratic and full of rules and fees.

Keywords: Fintech, Technology, Innovation, Financial Technology, Digital Era, Digital
Banks and Financial Security
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1 INTRODUCAO

A tecnologia revolucionou a forma de se trabalhar, de se locomover e de se
comunicar, e agora, vem revolucionando o mercado financeiro e mostrando como
pode ser descomplicado e seguro se relacionar com uma instituicdo financeira de
forma, totalmente, digital.

Na deficiéncia deixada pelos grandes bancos, quando se trata de
desburocratizacdo dos processos, startups totalmente baseadas em tecnologia,
chamadas de Fintechs, enxergaram um grande negocio. Quem ja teve que passar
um bom tempo na fila de uma agéncia de banco e, varias vezes, ndo ter o seu
problema solucionado, sabe como é dificultoso e burocratico tratar de assuntos
financeiros.

Segundo Hepburn (2016), o termo fintech € uma abreviacdo da frase financial
technology, em tradugéao livre “tecnologia financeira” e o seu primeiro uso foi feito
por Peter Knight nos anos 80 ao descrever um robd que teria alterado a sua caixa
de entrada de e-mails.

As fintechs surgiram com a proposta de oferecer os mesmos servicos
financeiros dos bancos de forma descomplicada, segura e totalmente, digital.
Através de aplicativos e sites, sdo oferecidas contas bancarias, cartbes de créditos,
empréstimos, investimentos, entre outros servicos que, anteriormente, apenas 0s
grandes bancos dominavam.

Porém, junto com os beneficios, vem a inseguranca. Até que ponto é
considerado seguro abrir mao das antigas e “seguras” agéncias bancarias? Ter um
local fisico para onde recorrer quando ha algum dado incorreto na fatura do cartéo
de crédito ou no extrato bancério da conta é a principal vantagem dos bancos como
conhecemos hoje, ja que se trata do dinheiro suado dos trabalhadores e ninguém
gosta de assumir um problema quando se trata de erros de terceiros.

Estas startups financeiras enfrentardo um mercado bem disputado
atualmente, encontrando em seu caminho muitos desafios, porém com grandes

perspectivas.
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1.1 PROBLEMATICA

O problema que norteou esta pesquisa foi investigar os impactos e as
perspectivas do surgimento de empresas financeiras totalmente digitais (fintechs) no

sistema econdmico brasileiro.

1.2 OBJETIVOS

1.2.1 Objetivo Geral

Investigar os impactos e perspectivas de empresas financeiras digitais

(fintechs) no sistema econdmico brasileiro.

1.2.2 Objetivos Especificos

Para atingir o objetivo geral deste estudo serdo necessarios alguns objetivos

especificos, dentre deles:

e Analisar a concentracdo do setor de servicos financeiros no Brasil, avaliando
o papel dos bancos, a histéria das instituicdes financeiras no Brasil e como
esta a situacao atual destas instituicbes no pais.

e Demonstrar 0s conceitos de startups e fintechs, as suas respectivas histérias
e como estas estdo atualmente no Brasil e no mundo em geral.

e Considerar e argumentar sobre os desafios e perspectivas que as fintechs
tém atualmente e terdo no futuro caso queiram se consolidar no mercado e
obter o seu espaco juntamente com as instituicées financeiras tradicionais ou

até mesmo substitui-las.

1.3 JUSTIFICATIVA
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Com a vinda da internet, € inegavel o crescimento das empresas que a tem
como um dos seus pilares. Em meio a estas empresas, tém-se as empresas que se
denominam fintechs, as quais vém crescendo de forma exponencial recentemente.
Em meio a este mar de inovacgao, surgiram davidas e, com isto, a motivacao desta
pesquisa, sobre de onde surgiram estas empresas, qual a situacdo delas
atualmente e o que deverdo fazer caso queiram consolidar-se de vez e nao ser

apenas uma febre momentéanea.

2 METODOLOGIA

O trabalho disposto a seguir consiste em uma pesquisa exploratoria,
bibliografica e documental. Segundo Minayo (1993), e citado por Silva e Menezes
(2005), pesquisa € “atividade basica das ciéncias na sua indagacéo e descoberta da
realidade. E uma atitude e uma pratica tedrica de constante busca que define um
processo, intrinsecamente, inacabado e permanente. E uma atividade de
aproximacdo sucessiva da realidade que nunca se esgota, fazendo uma

combinacao particular entre teoria e dados”.

Segundo Selltiz et al. (1967), citado por Gil (2002), as pesquisas exploratérias
“(...) ttm como objetivo proporcionar maior familiaridade com o problema, com vistas
a torna-lo mais explicito ou a constituir hipoteses. Pode-se dizer que estas
pesquisas tém como objetivo principal o aprimoramento de ideias ou a descoberta
de intuicbes. Seu planejamento €, portanto, bastante flexivel, de modo que
possibilite a consideracdo dos mais variados aspectos relativos ao fato estudado”.
Ainda segundo Selltiz et al. (1967), estas pesquisas envolvem levantamento
bibliografico, entrevistas com pessoas que tiveram experiéncias praticas com o0

problema pesquisado e, analise de exemplos que “estimulem a compreensao”.

A pesquisa bibliogréafica é desenvolvida com base em material ja elaborado,
constituido, principalmente, de livros e artigos cientificos. Embora em quase todos
os estudos seja exigido algum tipo de trabalho dessa natureza, ha pesquisas
desenvolvidas, exclusivamente, a partir de fontes bibliograficas. Boa parte dos
estudos exploratoérios pode ser definida como pesquisas bibliogréficas. As pesquisas

bY

sobre ideologias, bem como aquelas que se propéem a analise das diversas
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posicbes acerca de um problema, também costumam ser desenvolvidas quase

exclusivamente mediantes fontes bibliogréficas. (GIL, 2002)

A pesquisa documental assemelha-se muito a pesquisa bibliografica. A
diferenca essencial entre ambas esta na natureza das fontes. Enquanto a pesquisa
bibliografica se utiliza fundamentalmente das contribuicbes dos diversos autores
sobre determinado assunto, a pesquisa documental vale-se de matérias que ndo
recebem ainda um tratamento analitico, ou que ainda podem ser reelaborados de

acordo com os objetos da pesquisa. (GIL, 2002)

2.1 ORGANIZACAO DO TRABALHO

O atual trabalho foi divido em seis partes, de forma que cada capitulo tenha
um tema bem especifico e o contetdo esteja bem segmentado, facilitando a leitura

e a compreensdo do tema proposto

Capitulo 1: No primeiro capitulo é apresentado, de forma introdutoria, o conteudo,
bem como a problemética deste tema, 0s objetivos gerais e especificos deste

conteldo, a justificativa e a metodologia utilizada no trabalho.

Capitulo 2: No segundo capitulo serd apresentado o papel dos bancos, bem como
0s cinco mecanismos pelos quais a intermediacao financeira é importante para o
crescimento econdémico. Este capitulo mostra também a histéria das instituicbes

financeiras no Brasil e como esta a situacao atual deles.

Capitulo 3: No terceiro capitulo sera aprofundado o topico startup, demonstrando o
seu significado, a historia das startups, como esta a situagédo das startups no Brasil

e como é a situacao delas fora do Brasil também.

Capitulo 4: No quarto capitulo sera aprofundado o topico fintech, demonstrando o
seu significado, a histéria das fintechs, como esta a situacao das fintechs no Brasil e

como é a situacao delas fora do Brasil também.
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Capitulo 5: No quinto capitulo seréo apresentadas as perspectivas e desafios que
as fintechs estédo tendo e terdo no futuro, caso queiram se disseminar ainda mais

para o seu publico-alvo.

Capitulo 6: No sétimo capitulo sdo apresentadas as considerac¢des finais.

3 SETOR DE SERVICOS FINANCEIROS NO BRASIL
3.1 O PAPEL DOS BANCOS

A funcéo dos bancos é a de intermediar trocas financeiras entre dois agentes.
Para Bezerra (2005), a atuacao dos bancos pode ser explicada através da Teoria da
Intermediacdo Financeira que, segundo Diamond (1996) e citado por Bezerra
(2005), é guando a intermediacéo financeira € feita por agentes e que a eles é

concedida a autoridade de investir em ativos financeiros.

Com base nisso, pode-se afirmar que o papel dos bancos e instituicoes
financeiras é o de fornecer o caminho e intermediar 0s recursos entre poupadores e
investidores, facilitando a forma como sédo alocados os recursos e diminuindo 0s

riscos de investimentos.

Segundo Bezerra (2005), a funcdo de um intermediador surge do
pressuposto que ndo existe um mercado, onde 0s agentes conseguem gerenciar
suas transacdes de forma coesa, necessitando entdo, de um intermediador

financeiro.

No contexto citado, o intermediador tem o papel de fornecer liquidez para
com o0s agentes. Isso acontece pela facilidade com que o mesmo tem para
gerenciar as transacoes. A presencga de um intermediador se torna viavel devido a
alta escalabilidade de operacbes que sé&o executadas por ele, que de certa forma
acabam trazendo aos agentes um custo e risco menor, casos estes fizessem essas

transacdes de forma individual.

Nébrega et al. (2001) classifica cinco mecanismos pelos quais a
intermediacao financeira é importante para o crescimento econémico, sendo elas: 1)

a alocacao de recursos; 2) a mobilizacdo das poupancas; 3) a reducéo de custos de
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recolha de informacédo; 4) a diversificacdo de riscos; 5) a reducdo de custos de

supervisao de projetos de investimento.

3.1.1 Alocacéao de recursos e Mobilizacdo de poupancas

Os bancos possuem um papel fundamental no gerenciamento de capital dos
agentes. Isso ocorre devido a ser a eles concebida a tarefa de selecionar as
melhores formas de investimento dos recursos, minimizando 0S riscos e
aumentando o lucro, tanto para o poupador como para o investidor.

Segundo os autores Greenwood e Javanovic (1990), citados por Nobrega et
al. (2001), a selecé@o dos projetos mais rentaveis resulta da avaliacdo e selecédo de
projetos com uma relacdo risco/retorno mais favoravel. Este processo da origem a
uma melhor alocacdo de recursos do que no caso de ndo haver avaliacdo e
selecdo, dessa forma, fica claro a importancia das instituicoes financeiras no ambito
de gerenciamento dos recursos dos agentes envolvidos.

Segundo Sirri e Tufano (1995), e citado por NObrega et al. (2001), a
mobilizacdo de recursos pelos intermediarios financeiros permite investimentos em
maior escala. A mobilizacdo de poupancas permite igualmente o aproveitamento de
economias de escala nos investimentos onde estes existem. Este fenbmeno da

origem a um aumento da rentabilidade dos capitais investidos.

3.1.2 Reducdo de custos de recolha de informacéao e Diversificacdo de riscos

De acordo com Levine (1997), ao invés de cada investidor ter que obter as
competéncias necessarias para a avaliacdo de projetos e proceder a recolha de
informac&o, um numero reduzido de intermediarios pode desempenhar este papel
por um custo inferior. Sharpe (1990) complementa afirmando que as relagbes de
longo prazo frequentemente estabelecidas entre intermediarios financeiros e
empresas podem levar a reducdes adicionais dos custos associados a recolha de
informagéo pois as relagcdes de proximidade reduzem assimetrias de informagao,
atenuando as restricbes ao financiamento externo e melhorando a alocacdo de

recursos.
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Segundo Nobrega et al. (2001), a reducdo de custos de transacdo permite
uma melhor especializacdo no desempenho de atividades na economia, fenébmeno
este muito associado ao desenvolvimento econdmico. Na teoria, a especializacao
de atividades resulta num maior nimero de transacdes entre agentes (fornecedores,
distribuidores, clientes e intermediarios financeiros), que é facilitado pela reducao
dos custos de transacdes dos diversos servicos prestados pelos intermediarios
financeiros.

Finalmente, a intermediagdo, contrariamente aos mercados de capitais,
permite a diversificacdo de riscos associadas ao investimento. Ao permitir uma
reducdo do risco para cada nivel de rentabilidade esperado, por via do investimento
em projetos diversificados, a intermediacdo podera contribuir para a reducdo do
risco. (THIEL, 2001)

Mais especificamente, a intermediacdo permite a partiiha de riscos
intertemporais (0 risco associado a choques externos com efeitos plurianuais). Estes
riscos sao diversificados pelos intermediarios financeiros através de um processo de

gestdo de provisfes e reservas no médio e longo prazo. (ALLEN, GALE, 1997)

3.1.3 Areducéao de custos de supervisdo de projetos de investimento

Segundo Levine (1997), a atuacdo dos intermediarios financeiros resulta na
reducado de custos de fiscalizacdo de projetos e respectivos gestores. Ele argumenta
que os intermediarios financeiros representam os seus interesses e, indiretamente,
os seus clientes, desempenhando assim o papel de um “monitor delegado” dos
projetos de investimento.

Tsuru (2000), por sua vez, argumenta que uma relacado de proximidade entre
credores e empresas financiadas podera ser prejudicial para a alocagéo de recursos
de forma mais rentavel. A existéncia de tais relacbes podera dar origem a um
ambiente menos competitivo em que o numero de oportunidades para ambas as
partes é limitado pelos compromissos e relagdes assumidas. Este fendbmeno origina
barreiras a entrada de novos concorrentes, tendo um impacto negativo sobre o
investimento. (NOBREGA et al., 2005)
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3.2 UM HISTORICO DOS BANCOS NO BRASIL

Costa Neto (2004) afirma que desde a vinda da corte portuguesa para o
Brasil, em 1808, o interesse do estado sobre as atividades bancarias no pais ja era
muito grande. Neste mesmo ano, Dom Joéo VI deu o ato de criacdo do Banco do
Brasil (BB), que possuia como seus principais acionistas comerciantes da corte,
porém era administrado inteiramente por pessoas indicadas pelo rei, devido aos

favores que a coroa concedeu a institui¢ao.

Dentre os favores que nessa oportunidade foram concedidos ao BB,
destacaram-se a exclusividade de emissdo de notas bancarias que constituiriam o
meio circulante do pais, a isencdo de quaisquer tributos e, 0 monopdlio sobre a
comercializacdo de produtos, tais quais diamantes e pau-brasil (COSTA NETO,
2004).

Em 1829, a primeira versdo do Banco do Brasil veio a ser liquidada e voltou a
surgir em 1853, sendo uma nova instituicdo financeira, advinda da fusao de dois
bancos, o Banco do Brasil, fundado em 1851 por Maud, e o Banco Comercial do Rio

de Janeiro.

Segundo Costa Neto (2004), a juncdo dos bancos foi uma acédo estratégica
do governo imperial, visto que a nova instituicdo foi responsavel pela emissédo da
moeda e ficou responsavel pela mesma até 1863, onde passou por uma crise que

quase a levou a faléncia.

Em 1861, foram criadas mais duas instituicdes financeiras por motivos sociais
e politicas, sendo estas a Caixa Econémica e os Montes de Socorro do Rio de

Janeiro, entidades que mais tarde se tornariam a Caixa Econdmica Federal.

Costa Neto (2004) aponta que essas entidades eram regidas pela lei 1.083,
de 22 de agosto de 1860, que possuiam uma motivagdo mais social e politica do

gue econdmica e que atuavam apenas como entidades de crédito.

Costa Neto (2004) ainda afirma que os Montes de Socorro atuavam fazendo
empréstimos através de penhor. Os recursos para estes empréstimos vinham da
Caixa Econdmica, instituicdo na qual os clientes depositavam seu dinheiro e

recebiam uma remuneragéo de 6% ao ano, tendo um valor maximo de deposito por
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cliente. Além do fornecimento de crédito ao publico, a Caixa Econbémica também
poderia financiar despesas do estado, bem como a aquisi¢do de titulos da divida

publica.

Segundo Santos (2011) “Cabe ressaltar que o nome Montes de Socorro foi
inspirado nos Montes Pios ou nos Montes de Piedade europeus. Estes eram, na
Europa, uma tadbua de salvacdo para as classes menos privilegiadas, que nao
tinham acesso a estabelecimentos bancarios e, por conseguinte, ndo podiam
contrair empréstimos.”, a partir disso, pode-se compreender que, dentre os maiores
objetivos da Caixa Econdmica e dos Montes de Socorro desde o0 seu
desenvolvimento, estavam abranger as classes mais carentes e gque necessitavam

de empréstimos para atingir seus objetivos no pais em desenvolvimento.

A Caixa Econbmica era administrada pelo Conselho Inspetor e Fiscal, tendo
em seu corpo um presidente, um vice-presidente e mais oito conselheiros indicados
pelo governo imperial (COSTA NETO, 2004).

Segundo Franco (1989), o sistema bancario na década de 80 era bastante
concentrado na capital do Brasil, Rio de Janeiro, e cerca de 80% dos depositos
bancéarios eram feitos somente na cidade de Rio de Janeiro. Ainda segundo ele, em
1888 havia cerca de uma agéncia bancéria para cada 232.558 habitantes, enquanto
gue no Rio de Janeiro esse numero era de uma agéncia bancéria para cada 22.573

habitantes.

Segundo Costa Neto (2004), em janeiro de 1890, pouco tempo apos a
proclamacdo da republica, o responsavel pela pasta da Fazenda, Rui Barbosa,
empreendeu uma reforma bancéria, devido a sua insatisfacdo com a organizagao
bancaria e monetaria implementada pelo ultimo Gabinete Imperial, e foram criados
bancos de capital privado que ficaram responsaveis pela emissdo de notas
inconversiveis em regides bancérias exclusivas. O total autorizado representava
mais que o dobro do papel-moeda em circulacdo na data de promulgacdo do

decreto.

Em dezembro de 1892, o Banco do Brasil fundiu-se com o Banco da
Republica dos Estados Unidos do Brasil e originou-se o Banco da Republica do

Brasil, e foi encarregado do servigo da divida interna e exclusividade na emisséo.
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O Banco do Brasil voltou a chamar-se assim somente em 1905, quando o
governo federal empreendeu uma reestruturagéo no banco e passou a deter 50% do
capital da instituigéo financeira.

Entre 1909 e 1911, foram fundados os primeiros bancos estaduais advindos
de firmas francesas devido a grandes incentivos fiscais e garantias de juros-ouro
oferecidos pelos governos de Estado. Em 1909, na capital de Sdo Paulo, foi
fundado o Banco de Crédito Hipotecario e Agricola do Estado de Sao Paulo
(BCHASP) e em 1911, nas capitais do Espirito Santo e de Minas Gerais, foram
fundados o Banco de Crédito Hipotecério e Agricola do Estado do Espirito Santo
(BCHAES) e Banco de Crédito Hipotecario e Agricola do Estado de Minas Gerais,

respectivamente.

Segundo Costa Neto (2004), a motivacdo basica dessas instituicbes era o
crédito a lavoura, mas outras atividades econdmicas beneficiaram-se de seus
empréstimos e financiamentos também. Um exemplo seria 0 Banco Hipotecario e
Agricola do Espirito Santo, que financiou o arrendamento de servigos publicos,
como luz, agua, esgoto, bondes elétricos, telefonia e empreendimentos de carater
industrial. Outro exemplo seria 0 contrato entre o Banco Hipotecéario e Agricola de
Minas Gerais e 0 governo de Minas Gerais, que previa recursos para crédito as

municipalidades mineiras.

O BCHAES, em 1919, foi adquirido pelo Governo do Estado, mas, logo apos,
em 1924, o Banco Pelotense, instituicdo do estado do Rio Grande do Sul, passou a
deter 60% do capital acionario deste banco. Mas o banco ndo durou muito mais
tempo, ja que em 1931 o Banco Pelotense foi fechado e, junto com ele, ocorreu o
fechamento do BCHAES.

Costa Neto (2004) afirma que em 1921, houve uma regulamentagdo da
atividade bancéaria onde houve o reconhecimento formal de que as operacdes
bancarias se distinguiam daquelas desenvolvidas pela sociedade em geral. Dentre
outras regulamentacfes, houve a primeira regulamentacdo discriminatoria da
participacdo do capital estrangeiro na atividade bancaria no pais, impondo-se um
requisito que as sucursais dos bancos estrangeiros ndo poderiam ter capital inferior

a nove mil contos de réis.
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Segundo Topik (1979), esta medida para os bancos estrangeiros parece ter
estancado o ingresso de bancos estrangeiros no Brasil, pois nenhuma instituicao
financeira estrangeira estabeleceu-se no pais entre 1921 e 1930, enquanto que,
entre 1917 e 1921, nove instituicdes financeiras estrangeiras estabeleceram-se no
Brasil. Um dos resultados mais visiveis do impacto que a regulamentacdo das
atividades bancéarias de 1921 foi que, segundo o Ministério da Fazenda (1933), a
participacdo dos bancos estrangeiros no total de depositos e de encaixes bancérios
foi de 44,9% e 48,4% respectivamente, em 1919, para 24,5% e 26,7% em 1932.

De acordo com Costa Neto (2004), em 1926, o Governo do Estado vira socio
majoritario do BCHASP ao passar a deter cerca de 89% do capital acionario do
banco e alterou a dominacéo para Banco do Estado de S&o Paulo (Banespa). Para
a detencdo desta parte do capital acionario, o Estado converteu parte da divida que
o BCHASP tinha junto com o Tesouro em a¢des do banco. Com esta alteragéo, a
esfera de atividades, do agora denominado Banespa, foi alargada e foi permitido
também o desenvolvimento de operacdes sobre depdsitos, descontos, redescontos,

cambios e outras operacdes bancérias e comerciais permitidas por lei.

Costa Neto (2004) afirma que entre 1929 e 1942 houve uma grande crise
devido a vérios fatores, tanto externos quantos internos, que atingiu as instituicées
financeiras. Dentre estes fatores estdo a crise mundial na Europa e nos Estados
Unidos em 1929, desvalorizacdo do café, borracha, cacau, algodéo, do acucar e de
outros produtos em 1929 e 1930 e a eclosdo da Segunda Guerra Mundial. Neste
periodo, segundo Abreu (1990), ocorreu a reducao do capital registrado de algumas

firmas estrangeiras, faléncia de outras e a nacionalizagdo de umas poucas.

Segundo Neuhaus (1975), e citado por Costa Neto (2004), até 1945 nao
houve uma instituicdo que comandasse a politica monetaria do Brasil de modo
unificado, mas o BB operou frequentemente como importante canal de transmissao
das politicas monetarias e crediticia, tendo assumido as fun¢gfes de um verdadeiro

banco central.

Em 1942, devido a Segunda Guerra Mundial, foi criado o Banco de Crédito da
Borracha, um banco que o Brasil e os EUA eram soécios. O apoio americano a esta
nova instituicdo visava assegurar o fornecimento da borracha e derivados a preco

estavel, uma vez que a borracha era considerada matéria estratégica para o esforco
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de guerra. O governo norte-americano se responsabilizaria pela sustentacdo da
producdo da borracha natural brasileira fornecendo financiamentos e assisténcia
aos produtores. Este banco recebeu o monopélio de compra e venda da borracha.
Segundo Mahar (1978), e citado por Costa Neto (2004), o governo americano
comprava a producdo que excedia as necessidades do comércio interno brasileiro
por um preco acima do praticado para a época e oferecia bonificacdo para as
exportacdes que excedessem 5.000 toneladas. Com o fim da Segunda Guerra
Mundial, a producéo da borracha asiatica retorna ao mercado mundial e 0 mercado
norte-americano perde o interesse no produto brasileiro, ficando claro as
perspectivas de estagnacdo econdmica da borracha e da Amaz6nia. Este banco foi

0 precursor do atual Banco da Amazonia (Basa).

Costa Neto (2004) cita que em 1949, houve uma definicdo beneficiando os
pecuaristas, onde era determinado que 0Ss pecuaristas que efetuassem o
pagamento de 50% de suas dividas renegociadas com o0s bancos ficariam
desonerados do restante, cabendo a Unido o pagamento dessa diferenca para os
bancos. Esta definicdo acabou tendo graves consequéncias para 0os bancos, uma
vez que, em tempos de alta inflacdo, os empréstimos que eram feitos retornavam
em longos prazos e sem correcdo monetaria e, quando cabia a Unido o pagamento
do restante da divida, as apodlices da mesma possuiam juros baixos. Em
consequéncia disto, o nimero de bancos privados apresentou grande declinio e
caracterizou os primeiros movimentos da transformagéo de bancos regionais em

nacionais.

Em dezembro de 1950, durante o governo Dutra, foi constituida a Comissao
Mista Brasil-Estados Unidos de Desenvolvimento Econbémico (CMBEU). Sua
principal funcdo era a elaboracéo de projetos suscetiveis de imediata apreciacdo por
instituicdes financeiras internacionais, como o Banco de Exportacdo e Importacao
americano e o Banco Internacional de Reconstrugdo e Desenvolvimento. Segundo
Malan (1977) o objetivo final e declarado dos trabalhos da Comissao era a criagéo
de condi¢bes para o incremento de fluxo de investimento, publicos e privados,

estrangeiros e nacionais, requeridos para acelerar o desenvolvimento econémico.

Segundo Costa Neto (2004), em junho de 1952 foi criado o Banco Nacional

de Desenvolvimento Econdmico (BNDE), sendo um fruto da CMBEU, com o fim de
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instituir-se um organismo que administrasse 0s recursos financeiros mobilizados
tanto internamento quanto externamente e organizasse as previdéncias necessarias
a execucao dos projetos relacionados. O ministro da Fazenda também definiu que o
BNDE também deveria ficar responsavel pelo alcance de recursos das caixas
econbmicas federais, das companhias de seguro e capitalizacdo e dos 6rgaos da
previdéncia social, cabendo também sua restituicdo conforme o disposto para 0s
adicionais do imposto de renda.

Costa Neto (2004) afirma que em 1952 foi aprovada da criagdo do Banco do
Nordeste do Brasil como um banco comercial, banco promotor de investimentos e
banco assistencial como forma de o governo federal estabelecer um plano geral de
renovar a forma de atuacdo do Estado na regido nordeste do pais. O banco tinha
como principais objetivos o impulsionamento do progresso econdmico do Nordeste
e um complemento ao Departamento Nacional de Obras contra as Secas.

Outro banco, também criado em 1952, foi o Banco Nacional de Crédito
Cooperativo. Foi originado da reorganizacdo da Caixa de Crédito Cooperativo e
destinado exclusivamente ao financiamento e fomento do cooperativismo no pais. O
mesmo era subordinado ao Ministério da Agricultura e tinha como fundo, entre

outros, recursos provenientes de taxas e de impostos federais.

Costa Neto (2004) demonstra que no periodo entre 1956 e 1964 houve uma
grande difusdo e organizacdo na politica econémica do pais. Neste periodo o Plano
de Metas realizou reformas institucionais em nivel da politica econdmica, resultando
em uma profunda transformacéo qualitativa do Estado. Foram frutos deste periodo o
Banco Regional de Desenvolvimento do Extremo Sul, criado em 1961, Banco de
Desenvolvimento de Minas Gerais, criado em 1962, Banco de Desenvolvimento do
Estado de Santa Catarina, também criado em 1962, entre outros.

Houve, também, nesse periodo, um movimento de reorganizacdo estrutural
dos bancos estaduais mais antigos, que se encontravam voltados para o crédito de
curto prazo ou, quando muito, para algum financiamento de prazo mais dilatado por
meio de carteiras de crédito rural — procurando adequar seu perfil operacional a

atracdo de investimento e ao financiamento a longo prazo. (BNDE, 1975)

Os bancos comerciais estaduais e bancos oficiais deram um salto grande nos

seguintes anos, principalmente em relacdo aos empréstimos bancarios realizados



28

no pais. Com isso, o sistema financeiro oficial estadual passou a desempenhar
papel importante na intermediacdo da poupanca externa, gerida pelo Banco Central,
de recursos do orcamento monetario e de fundos compulsérios de poupanca
administrados pelo Banco Nacional da Habitacdo, pela Caixa Econémica Federal e
pelo BNDE.

3.3 SITUACAO ATUAL DOS BANCOS NO BRASIL

O clima econdmico tende a extremos. Durante os anos de 80 e inicio dos
anos 90, a hiperinflacdo se alastrou, mas durante os Ultimos anos teve-se
encolhimento recorde do PIB e em 2017 o PIB cresceu apenas 1%. No entanto, 0s
grandes bancos do setor privado prosperaram independentemente, sendo que em
30 de julho de 2018 o Itau registrou lucro liquido no primeiro semestre de 2018 de
12,5 bilhdes de reais. As caracteristicas mais marcantes do mercado sdo o dominio
de alguns bancos, fortalecidos nos ultimos dois anos pelo recuo do Citigroup
americano, que vendeu seus negoécios de consumo para o Itau, e o britanico HSBC,
vendido para o Bradesco. (THE ECONOMIST, 2018)

Segundo o The Economist (2018), os seis principais bancos do Brasil, sendo
trés do setor privado e trés publicos, respondem a 82% dos ativos bancarios e 86%
dos empréstimos. Os regulamentos direcionam quase metade dos empréstimos

para fins favorecidos, financiados pela poupanca privada e pelo estado.

O Brasil tem cerca de 150 bancos autorizados a funcionar. Mas relatorio
divulgado pelo Banco Central mostra que o poder dos quatro maiores bancos do
pais nunca foi tdo grande. Juntos, Banco do Brasil, Bradesco, Caixa Econdémica
Federal e Ital detém 73% do total de ativos do sistema. Abaixo, segue um gréfico
mostrando a evolucdo destes quatro bancos, entre 2008 e o primeiro semestre de
2017, que é o mais novo recorde. (CASTRO, 2018)
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Grafico 1 — Participacdo dos quatro grandes bancos no total de ativos
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Fonte: Castro (2018)

No grafico demonstrado acima, é possivel verificar que desde 2008, o total
de ativos dos quatro maiores bancos do Brasil somente cresce, somente com uma
leve queda nos anos de 2015 e 2016. Para tentar explicar este aumento é
necessario levar em conta a crise de 2008, em que as grandes instituicoes
ganharam poder em um momento de inseguranga para os bancos menores. Uma
outra explicacdo do grande aumento entre 2008 e 2009 foi a fusdo entre Ital e
Unibanco. (CASTRO, 2018)

Para efeitos de comparacgéao, em 2016, os cinco maiores bancos dos Estados
Unidos da América (EUA) possuiam 46,6% do mercado, mas todos os outros paises
pesquisados com economia parecida ou superior tém este percentual perto ou
acima de 65%, como é o caso do México, com 68% e Argentina com 65%. Ha
também o outro lado da moeda, com paises mais desenvolvidos tendo um
percentual bem cima do Brasil, como é o caso da Sui¢a, com 95%, Dinamarca, com
94,4%, e Australia, em que os cinco maiores bancos tém 93,4% do total de ativos
bancarios. (BANCO MUNDIAL, 2019)

Outro dado bastante importante é o poderio dos cinco maiores bancos do
Brasil quando se trata de estrutura fisica. Bradesco, Banco do Brasil, Caixa
Econdmica Federal, Ital e Santander sédo responsaveis por 19 mil das 21 agéncias
bancérias existentes no pais, um equivalente a cerca de 90%. Para demonstrar

melhor, é possivel verificar o grafico abaixo.
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Grafico 2 — Numero de agéncias bancéarias
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No gréafico acima, com informacdes de agosto de 2017, € possivel verificar a
lideranca absoluta, em se tratando de nimero de agéncias bancaria no Brasil, dos
bancos Bradesco e Banco do Brasil, com os dois tendo por volta de 5.000 agéncias
bancarias. A Caixa Econdmica Federal e o Ital vém depois com, por volta de, 3.300
agéncias. Santander é o Uultimo banco discriminado com, por volta de 2.700

agéncias e a somatéria dos outros bancos tém cerca de 2.100 agéncias bancérias.

O mercado de bancos no Brasil for marcado por iniumeras fusdes e
aquisicoes nas 2 ultimas décadas. Este processo comecou na época da implantacdo
do Plano Real, quando os Estados privatizaram seus bancos, como o Banespa,
Bemge e Banerj. Sendo o primeiro comprado pelo Santander e os outros dois pelo
Itad. Entre 1997 e 2000, foram privatizados pelo menos doze bancos estaduais. A
maior fusdo da historia do Brasil ocorreu em 2008, quando Ital e Unibanco
juntaram-se em um negodcio avaliado em R$ 575 bilhdes, na época. (CASTRO,
2018)

Mas, segundo reportagem da Veja (2018), 2017 foi um ano recorde de
fechamento de quase 1.500 agéncias bancarias no Brasil. O BB, sozinho, fechou
670 agéncias e demitiu cerca de 10.000 empregados, o Bradesco fechou 564
agéncias, numero suavizado por ter acrescentado 850 postos fisicos ao grupo em

2016 com a compra do HSBC, a rede Ital Unibanco encerrou a atividade de 125
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agéncias bancarias e a Caixa Econdmica Federal fechou 18 agéncias bancarias.
Dentre os cinco maiores bancos do pais, apenas o Santander Brasil que ampliou

sua rede, com trés agéncias bancarias a mais.

Sendo assim, é possivel ver uma dominancia absoluta das instituicbes
financeiras tradicionais no mercado financeiro brasileiro e mundial desde o
surgimento do escambo. Esta predominancia destas instituicbes financeiras
comecgou a ser ameacada nos ultimos cinco anos com o surgimento de startups

financeiras chamadas fintechs e isto serd demonstrado nos capitulos 3 e 4.

4 STARTUP

Para o conteudo deste capitulo, ndo foi possivel encontrar material relevante
na base de dados da Biblioteca Universitaria da Universidade Federal de Santa
Catarina nem em outras bases de dados como SciELO, ERIC e o Google
Académico. Por este motivo, grande parte do contetdo apresentado aqui sera de
revistas e sites de noticias encontrados na internet.

Embora ndo seja um termo novo, ndo ha um significado bem definido para o
termo startup. HA quem diga que € uma empresa em estagio inicial, h4 também
quem diga que € uma empresa em processo de amadurecimento ou também pode
ser uma empresa em que, as pessoas que entrarem, ndo estdo a procura, no
momento, de estabilidade financeira, e sim de crescimento profissional e de causar
um impacto imediato na sociedade.

Conforme define Fontinelle (2017), uma startup € uma companhia jovem que
estd comecando a desenvolver-se. Startups normalmente sdo pequenas e
inicialmente financiadas e operadas por um punhado de fundadores ou um
individuo. Essas empresas oferecem um produto ou servico que atualmente néo
esta sendo oferecido em outras partes do mercado, ou que os fundadores acreditam
estar sendo oferecidos de maneira inferior.

Segundo Robehmed (2013), apds trés anos em funcionamento, a maioria das
startups deixam de ser startups. Este fato coincide com muitos fatores, dentre eles:
aguisicdo por uma empresa maior, ter mais de um escritério, ter mais de oitenta
colaboradores, valor da empresa maior que vinte milh6es de dolares, mais de cinco

pessoas na lideranca e fundadores que venderem parte das suas acoes.
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4.1 HISTORICO DAS STARTUPS

Growly (2016) aponta que as primeiras startups sdo datadas pouco apos a
Grande Depresséo, na década de 1920 e 1930, e algumas até antes desse tempo.
O site afirma que, n&o sendo possivel saber o inicio exato da “era das Startups”, é
seguro dizer que tem muito em comum com o aparecimento do ecossistema do Vale

do Silicio.

E seguro afirmar que as primeiras startups sdo as companhias do Vale do
Silicio, como, por exemplo, a International Business Machines(também conhecida
como IBM), companhia fundada em 1911. Desde entdo, a IBM cresceu e se tornou
um dos maiores fabricantes de hardware, middleware e software do mundo. Na
verdade, a IBM ja era grande desde o inicio, pois foi originada de uma fusdo de
quatro grandes empresas consolidadas da época, mas, mesmo que nao atenda as
definicbes citadas anteriormente para ser uma startup, € bom considerar esta

empresa como uma das primeiras startups. (GROWLY, 2016)

Dentre outras startups de sucesso, pode-se citar a Apple, Microsoft,
Facebook, Google, entre outras. O exemplo perfeito de startup seria a Google, uma
empresa fundada em 1998 - com o seu famoso motor de busca sendo um projeto de
1997 dos fundadores da Google, Larry Page e Sergey Brin - como um experimento
e virou uma empresa lider no seu segmento. Um dos maiores feitos da Google é o
de, além de ser criada com quase nenhum recurso e virar uma das maiores
empresas do mundo atual, ter criado um ecossistema inteiro voltado a ela, com
empresas sendo criadas inteiramente para aumentar a visibilidade de sites no
sistema de busca da Google, ou também empresas dedicadas para coletar dados
das buscas feitas na plataforma de busca da Google e criar publicidade baseada

nestas buscas.

4.2 STARTUPS NO MUNDO

Segundo levantamento de Florida e Hathaway (2018), ao serem analisados

mais de 100.000 negdcios de risco em mais de 300 areas metropolitanas globais
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abrangendo 60 paises e cobrindo os anos de 2005 a 2017, foram descobertas

quatro mudancas transformadoras em startups e capital de risco:

1. Uma grande expansdo - Um grande aumento no volume de negocios
de risco e capital investido

2. Globalizacéo - Crescimento em startups e capital de risco em todo o
mundo, especialmente fora dos EUA

3. Urbanizac&o — A concentracao de startups e investimento de capital de
risco em cidades predominantemente grandes, conectadas
globalmente

4. O padrdo em que o vencedor leva tudo, com as principais cidades se

afastando do resto

Gréfico 3 — Numero de ofertas globais de ofertas de risco (em milhares)

Fonte: Florida e Hathaway (2018)

O grafico mostra uma expansédo de ofertas de capital de risco, em 2010 foram
8.500 ofertas deste tipo e em 2017 foram 14.800, um aumento de 73% em apenas

sete anos.
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Grafico 4 — Capital investido em ofertas de risco (em bilhdes de dolares)

Fonte: Florida e Hathaway (2018)

O grafico mostra um aumento significativo do capital investido em ofertas de
risco. Foi de 52 bilh6es de délares investidos em 2010 para 171 bilhdes de ddlares
investidos em 2017, um aumento de 231% em 7 anos.

Levando em consideracdo os dois graficos, € possivel verificar um aumento
ndo s6 de oferta, mas também de capital investido neste tipo de oferta. E possivel
também verificar que o montante investido vem aumentado ano a ano
independentemente do namero de ofertas, sendo possivel verificar esta constatacao
no ano de 2015, em que houve por volta de 20.000 ofertas de capital de risco, mas
em 2017, com cerca de 5.000 ofertas de capital de risco a menos, o capital investido

foi maior.

Por décadas, startups e atividades que envolvem capital de risco localizavam-
se nos tipicos parques de escritdrios suburbanos e prédios comerciais como o Vale
do Silicio, a Rota 128 em Boston e nos suburbios de Seattle, Austin ou na Carolina
do Norte. Mas nossa pesquisa mostra que as atividades de startups e o
investimento de capital de risco agora estdo concentrados em algumas das maiores
megacidades do mundo (FLORIDA, HATHAWAY, 2018). E o que sera demonstrado

na tabela 1.
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Tabela 1 — As 10 metrépoles com os maiores investimentos para capital de risco

1. San Francisco 1.7 £273 16.09%
2. Beijing Z1.8 243 14.2
3. New York 20.2 .3 6.6
4, San Jose 20 8.3 4.9
o>, Boston 4.8 8.2 4.8
6. Shanghai 243 79 4.7
7. Los Angeles 13.3 5.8 3.4
8. London 14.0 52 3.1
9. Hangzhou 9.1 3.8 2.2
10. Bangalore 10.3 3.5 2.1

Fonte: Florida e Hathaway (2018)

Na tabela acima, a primeira coluna € classificacdo da metropole, tendo
relacdo direta com a quinta coluna, a segunda coluna € o nome da cidade, a terceira
coluna é a populagdo, em milhdes, a quarta coluna € o investimento feito nas
empresas da cidade com capital de risco, em bilhdes de délares, e a quinta coluna é
a fatia global que esta metrépole tem dos investimentos.

Ao analisar a tabela acima, é possivel verificar que a maioria dos
investimentos é feito em cidades norte-americanas, tendo, entre as sete primeiras
cidades, cinco cidades norte-americanas. Outro dado interessante é o crescimento
da China, demonstrado nesta tabela, tendo Beijing, a segunda metropole do mundo
com maior investimento em capital de risco e mais outras duas cidades entre as dez
maiores, Shanghai e Hangzhou.

Outro dado interessante também levantado por Florida e Hathaway (2018),
foi o que eles chamaram de Winner-Take-All Pattern, que em tradugao livre seria “O
padrdo em que o vencedor leva tudo”. Isso porque, segundo seus estudos
demonstraram, os investimentos de capital de risco sdo muito concentrados
geograficamente, inclusive nos mesmos codigos postais, onde as 5 cidades com o
maior investimento, demonstrado na tabela 1, correspondem a quase metade do
investimento total feito neste segmento e as 25 cidades com 0 maior investimento
correspondem a cerca de 75% de todo o investimento feito. Isso pode ser visto

melhor na tabela 2, demonstrada a seguir.
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Tabela 2 — A concentracéo geografica do capital de risco esta aumentando

City ranking: 1-5 5—10
43% 13

i

Fonte: Florida e Hathaway (2018)

Ao analisar a tabela 2, € possivel verificar bem o que o termo Winner-Take-
All significa e que esta concentracdo geografica aumentou, mesmo que uma baixa
porcentagem, entre o primeiro periodo estudado, de 2005 a 2007, e o segundo
periodo, de 2015 a 2017.

Dentro deste universo inteiro das startups, h4 uma pequena parcela de
startups conhecidas como fintechs, que tém ganhado muito espaco nos ultimos
anos e tém tornado os servicos financeiros mais democraticos e populares por
serem de facil acesso e utilizacdo, este assunto sera discutido mais profundamente

a seguir no capitulo 4.
4.3 STARTUPS NO BRASIL

Em todo o Brasil, estima-se que existam cerca de 62 mil empreendedores e
seis mil startups. O niumero € mais que o dobro registrado h& seis anos, quando o
pais comecava a discutir o modelo e a perceber o nascimento do novo Mercado. Em
2012, haviam 2.519 startups cadastradas na Associacdo Brasileira de Startups
(ABStartups). Em 2017, o numero saltou para 5.147. Segundo a associagcdo o
namero pode ser ainda maior, por volta de dez a quinze mil, mas muitas ainda estéao
na fase de ideias e nem todas tém o Cadastro Nacional da Pessoa Juridica (CNPJ).
(BRITO, 2018)

Aprofundando-se na ABStartups, a mesma possui, n0 momento que esta
sendo feito este artigo, 12.026 startups associadas. E possivel verificar este nimero
devido a uma ferramenta disponibilizada pelos mesmos que mostra esta estatistica

e varias outras em tempo real. Esta ferramenta serd demonstrada na figura 1 e 2.
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Figura 1 — Estatisticas em tempo real das startups associadas a ABStartups 1
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Fonte: Print Screen das estatisticas da ABStartups em 24/04/2019

Figura 2 — Estatisticas em tempo real das startups associadas a ABStartups 2
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Fonte: Print Screen das estatisticas da ABStartups em 24/04/2019

Seguindo a figura 1, é possivel verificar varios dados importantes e que serdo

discutidos, a seguir, com mais detalhes.
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O primeiro gréfico demonstra o mercado de atuacao das startups, sendo que
o mercado de Educacao, com 7.67%, € o que tem a maior parte dessas empresas,
seguido por Financas, com 3.9%, Internet, com 3.41%, Saude e Bem-estar, com

3.28%, Agronegadcio, com 3.15%, e E-commerce, com 3.07%.

Outro dado importante é o da aglomeracédo das startups por estado e cidade.
E possivel verificar que o estado de S&o Paulo, com 3.639 startups, Rio Grande do
Sul, com 951 startups, e Minas Gerais, com 948 startups, sdo os estados que
contém mais startups associadas a ABStartups. Em relacdo as cidades com mais
startups, é possivel verificar que a cidade de S&o Paulo vem no topo, com 2.572
startups, ap6s vem a cidade do Rio de Janeiro, com 699 startups, e Porto Alegre,
com 566 startups. Duas constatacdes importantes sdo que, entre as oito cidades
com mais startups do pais, ha somente capitais do seu estado, algo que sera
demonstrado e explicitado no capitulo 3.3 por Florida e Hathaway (2018) como o
efeito da Urbanizacéo, outra constatacao é a diferenca entre a cidade de Sao Paulo
e o0 resto de todas as outras cidades, este efeito também serd demonstrado e

explicitado no capitulo 3.3 como o efeito Winner-Take-All.

Demonstrando, em numeros, o grafico de idade das startups, 313 startups
tém menos de 1 ano de funcionamento, 615 startups tém 1 ano, 630 startups tém 2
anos, 724 startups tém 3 anos, 717 startups tém 4 anos, 371 startups tém 5 anos e
763 das startups cadastradas na ABStartups tém 6 anos ou mais de funcionamento.
Estes numeros, claramente, ndo fecham com o total demonstrado na imagem, mas,
como demonstrado na figura 2, nem todas as startups preencheram todas as

informacgdes do cadastro, gerando, assim, esta diferenca.

No segundo gréafico da figura 2, € possivel verificar o publico-alvo que as
startups tém. As startups que sado “Business to Business”, ou Empresa para
Empresa, sdo a maioria, sendo elas 1.724, ou 46,5%, os outros dois publicos-alvo
sdo o “Business to Business to Client”, ou Empresa para Empresa para Cliente,
sendo elas 1.051, ou 28.3%, e o “Business to Client”, ou Empresa para Cliente”,
com 777, ou 21%, das startups associadas. As startups que nao se encaixam nas
categorias acima, ficaram agrupadas na Outros, sendo delas 81 “Peer-to-Peer”, ou
Par para Par, 49 sendo “Business to Student”, ou Empresa para Estudante”, e 26

“Business to Government”, ou Empresa para Governo.
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Investir em startups ndo é possivel apenas para grandes companhias.
Existem alguns projetos que ficam em plataformas do chamado equity crowdfunding
(ou financiamento coletivo de empresas). E uma nova modalidade de investimento,
que permite aplicar diretamente em startups, tornando-se um pequeno socio delas.
Segundo Elias (2018), o volume de investimentos em startups por financiamento
coletivo em 2018 cresceu quatro vezes em um ano: passou de uma média de R$ 5
milhdes ao ano para R$ 20 milhdes, de acordo com os dados de julho.

Neste meio de startups, também ha a definicho de aceleradoras, que,
segundo a ABStartups (2017), é uma organizacdo que apoia e investe no
desenvolvimento e expansao de empresas que trazem conceitos inovadores. Este
formato ndo depende da verba publica para funcionar, pois é liderada por
investidores e empreendedores de sucesso, que compram acOes das empresas
participantes. O objetivo principal destas aceleradoras € alavancar negocios
promissores. A aceleradora assessora 0s idealizadores e 0s ajuda na consolidagao

da ideia e posicionamento no mercado.

Ao contrario de empresas tradicionais, que ainda sofrem para superar a grave
crise que assolou o Pais, empresas como Nubank, iFood, Playkids e Stones
crescem a dois digitos por més, empregam como nunca e valem bilhdes de reais —
s6é as cinco maiores companhias dessa nova economia (Nubank, 99, Stone,
PagSeguro e Movile) valem cerca de R$ 89 bilhdes. No jargdo do mercado, elas séo
chamadas de unicornio, startups que alcancaram a merca de US$ 1 bilhdo em valor
de mercado. (ESTADAO, 2019)

Segundo o Estaddo (2019), a Stone esta bem acima do patamar das outras
empresas anteriormente citadas. A empresa de meios de pagamentos captou US$
1,5 bilh&o na bolsa americana Nasdaq em outubro de 2018 e hoje esta avaliada em
R$ 31 bilhdes. Esta valorizagéo traduz o potencial de crescimento da empresa que,
em comparacéo entre setembro de 2018 e 2017, aumentou em 104% a sua carteira
de clientes e cresceu faturou 102% a mais em relagdo ao mesmo periodo do ano

anterior.

Ainda segundo o Estaddo (2019), o banco digital Nubank, que sera
aprofundado dentro dos capitulos 4 e 5 deste artigo, ainda ndo abriu capital na

bolsa, mas é aposta do mercado para o ano de 2019. No total, a empresa ja captou
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US$ 420 milhdes e esta avaliada em US$ 4 bilhdes. Outra empresa que também é
citada é a PagSeguro, que captou US$ 2,3 bilhdes na bolsa americana em 2018 e
hoje vale R$ 34 bilhdes. (PEZZOTTI, 2019)

5 FINTECH

Apesar da explosdo no tamanho e importancia das fintechs, a propria
indastria € surpreendentemente mal definida. O termo é usado as vezes
amplamente para se referir a qualquer uso de tecnologia em finangas. Isso levou
alguns comentaristas a definir fintechs como meramente um termo chique para um
velho conceito: bancos, afinal sempre usaram tecnologia de um tipo ou de outro, e o
mero fato de que novas tecnologias surgiram ndo sugere que essas tecnologias
tenham algum efeito Unico na industria. Outros sugeriram que fintech é um termo
inatil que aglomera varios fendbmenos distintos em um cativante, pouco especificado.
(MAGNUSON, 2018)

Segundo Magnuson (2018), o termo fintech refere-se a nova geracdo de
empresas especializadas em prestacdo de servicos financeiros principalmente
através de tecnologias de plataformas mdveis e online. Ainda segundo ele, as
fintechs estdo mudando as financas de maneiras fundamentais, desde gestdo de
investimentos para o aumento de capital até a prépria forma da moeda em si. Em
cada uma dessas areas, a inovagao de tecnologia financeira reduziu as barreiras de
entrada, ampliou o acesso a servicos financeiros e desafiou entendimentos
tradicionais sobre como as financas funcionam.

Segundo Thomas e Morse (2017), o termo fintech engloba empresas que
utilizam novos softwares, tecnologias modernas e outras inovagbes que lhes
permitem competir melhor no setor de servigos financeiros, muitas vezes ao lado e
as vezes contra concorrentes como as instituicdes financeiras tradicionais. Ainda
segundo eles, um dos principais objetivos das fintechs é vender servig¢os financeiros
e solucdes similares para os clientes bancarios tradicionais, assim, concorrendo
diretamente com os bancos.

Além de reduzir os custos, as fintechs tém ampliado o acesso do consumidor
aos servicos sofisticados de gerenciamento de riquezas. Muitos grandes brancos

que oferecem servicos de gestdo de patrimbnio exigem que potenciais clientes
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invistam U$ 1 milhdo ou mais em ativos antes que os mesmos sejam considerados
a virarem clientes. 42 startups de fintech, por outro lado, exigem significativamente
menos de seus clientes, com algumas empresas eliminando totalmente as
exigéncias minimas de investimento. Esta distingdo tem permitido que as empresas
de fintech atinjam um conjunto de consumidores que tém sido tradicionalmente
negligenciados pela inddstria de gestdo de investimentos. (MAGNUSON, 2018)

As fintechs também estéo trabalhando em uma tremenda mudanca em outro
papel essencial das financas: levantar capital. Decidir quais empresas e individuos
recebem empréstimos e investimento para ajuda-los a crescer e prosperar sempre
tem sido uma funcdo essencial do setor financeiro. A alocacédo eficiente de capital
garante que os mercados funcionem adequadamente, direcionando dinheiro e
recursos para as empresas e empreendedores que sdo mais merecedores. Por esta
razdo, o poder de controlar o proprio processo de alocacdo tem consequéncias
fundamentais para a economia. O processo tem sido tradicionalmente dominado por
grandes bancos pois estes sdo 0s Unicos com capacidade financeira e o
conhecimento de mercado para lidar adequadamente com grandes emissdes de
divida, ofertas e coisas semelhantes. (MAGNUSON, 2018)

As fintechs, no entanto, comecaram a alterar drasticamente o negé6cio do
levantamento de fundos. Elas quebraram o monopdélio que os bancos tinham sobre
a divida e o financiamento de capital e foram pioneiras em novas formas para o0s
consumidores e empresas de acesso ao capital. Ao fazer isto, as empresas de
fintech realizaram mudancas fundamentais na forma como o capital é alocado no
mercado, simultaneamente reduzindo custos e ampliando o acesso a novos
eleitorados. (MAGNUSON, 2018)

5.1 HISTORICO DAS FINTECHS

Fintech é um setor muito amplo com uma longa histéria. A maioria das
pessoas ouve fintech e pensa sobre o aplicativo movel mais recente que pode
ajuda-los a pagar por seu café da manha sem nunca passar um cartdo ou tocar em
moeda. Mas a tecnologia sempre desempenhou um papel fundamental no setor
financeiro de uma forma que a maioria das pessoas considera natural e que talvez

nunca venha a ver. Ao examinar o cronograma dos desenvolvimentos de fintech, os
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altimos 65 anos pintam um quadro de inovacdo e evolugdo continuas. (DESAI,
2015)

Os anos 1950 nos trouxeram os cartdes de créditos para aliviar o fardo de
carregar dinheiro. A década de 1960 trouxe caixas eletrdnicos para substituir caixas
e agéncias. Na década de 1970, o comércio eletrébnico de agbes comecou nos
pregdes de cambio. Os anos 80 assistir ao surgimento de computadores mainframe
para bancos e sistemas mais sofisticados de dados e manutencéo de registros. Nos
anos 90, os modelos de negocio de Internet e e-commerce floresceram. O resultado
foi a introducédo de sites de corretagem de a¢des on-line destinados a investidores
de varejo, substituindo o modelo de intermediacao de a¢des de varejo acionado por
telefone. (DESAI, 2015)

Essas cinco décadas de desenvolvimento criaram uma infraestrutura de
tecnologia financeira na qual a maioria das pessoas nunca pensa, mas usa quase
todos os dias. Também ¢é importante observas que, durante esse periodo de 50
anos, os desenvolvimentos de fintechs também estavam criando ferramentas de
gerenciamento de risco, processamento de comércio, gerenciamento de tesouraria
e analise de dados mais sofisticadas no nivel institucional para bancos e empresas
de servicos financeiras. Embora esses sistemas nao sejam aparentes para 0s
clientes do setor bancario de vareja, eles constituem uma industria multibilionaria
destinada a atender as necessidades do setor de servigos financeiros. (DESAI,
2015)

Arner (2016), separa a histéria das fintechs em 3 periodos distintos.
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Date 1866 - 1967 1967 - 2008 2008 - Current
Era FinTech 1.0 FinTech 2.0 FinTech 3.0 FinTech 3.5
Geography Global / Developed Global / Developed Emerging /
Developed Developing
Key elements Infrastructure / Traditional / Mobile / Start-ups / New entrants
computerisation internet
Shift Origin Linkages Digitalization | 2008 financial crisis / Last mover
smartphone advantage

Fonte: Arner (2016)

A era Fintech 1.0, segundo Arner (2016) divide, € onde estas empresas eram
voltadas a infraestrutura e informatizacdo. O mesmo ainda divide esta era em duas,
sendo a primeira, de 1866 a 1933, sendo o periodo da primeira era da globalizacao
financeira e o principal feito seria o primeiro cabo transatlantico, em 1866, e a
segunda seria de 1945 a 1967, sendo o periodo do inicio do periodo p6s-guerra,
onde os principais feitos seriam a fundacdo da Diner’s Club, em 1950, e da Telex,
em 1966.

A era Fintech 2.0, segundo Arner (2016) divide, € onde estas empresas eram
voltadas a internet. Os grandes feitos desta era seriam o primeiro caixa eletrénico,
em 1967 da empresa Barclays, a NASDAQ, em 1971, os telefones celulares, em
1983 e a internet em 1999, sendo que o principal fator do fim desta era seria a crise

financeira mundial em 2008.

As eras Fintech 3.0 e 3.5, segundo Arner (2016) divide, sdo as eras das
fintechs atuais, onde as fintechs sédo voltadas para o mobile, e startups. Os
principais feitos desta eram s&o o langamento do iPhone, em 2007, langamento do

BitCoin e do Kickstarter, em 2009, e langamento do Transferwise em 2011.

O Google possui um aplicativo chamado Google Trends, que mostra, em

nameros, como cada termo é performado, tendo como base as buscas da Google.
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Figura 4 — Aplicativo Google Trends demonstrando o termo fintech
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Fonte: Print Screen das estatisticas do Google Trends em 28/04/2019

E possivel verificar na figura 4, que o termo fintech s6 comecou a se
popularizar a partir de dezembro de 2014 e alcancou o seu pico, 100%, em
novembro de 2018. Em abril de 2019, tendo como base o0 auge da sua busca, em
novembro de 2018, o termo fintech tem ndmeros de 92% do que foi pesquisado
anteriormente. A plataforma Google Trends trabalha apenas em porcentagens,

entdo ndo é possivel verificar quantas pesquisas foram feitas neste periodo.

5.2 FINTECHS NO MUNDO

Segundo Desjardins (2016), em 2015 haviam 1362 fintechs ao redor do
mundo, sendo que estas empresas estavam instaladas em 54 paises.
Financeiramente falando, ele levanta que foram investidos 25,8 bilhdes de délares,
0 que leva a uma média de 44 milhdes investidos em cada empresa.

Segundo o levantamento de Desjardins (2016), as cidades mais importantes
no meio das fintechs sdo Nova lorque, nos Estados Unidos da América, Londres, na
Inglaterra, Tel Aviv, em lIsrael, e cita Singapura num todo. Neste estudo, é citado

cidades que séo estimadas para serem importantes no meio das fintechs no futuro
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como Oslo, na Noruega, Amsterdam, na Holanda, Copenhagen, na Dinamarca,

Stockholm, na Suécia, e Helsinki, na Finlandia.

Grafico 5 — As principais razdes pelas quais os consumidores escolheram as
fintechs
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Fonte: Desjardins (2016)

No grafico 8 é possivel verificar que a facilidade e qualidade, juntando o 4° e
5° lugar no grafico, das fintechs sdo o0 que mais atrai nos consumidores
mundialmente. Com 43,4% a facilidade de criar uma conta € o que mais atrai 0s
consumidores a adotar as solugdes das fintechs, com 15,4% os pregos e taxas mais
atrativos vém em 2° lugar neste levantamento e com 12,4% o0 acesso a diferentes

produtos e servicos vem em 3° |ugar. A pesquisa ainda aponta, com 21,5%,
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melhores experiéncias online, melhores funcionalidades e melhor qualidade do
servico e ainda cita que, para uma parte dos entrevistados, as fintechs sdo mais

inovadoras e mais confiaveis que as instituigdes financeiras tradicionais.

Figura 5 — Investimentos globais nas fintechs entre 2010 e 2015
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Fonte: Desjardins (2016)

Na figura 8 € possivel verificar que os EUA investiram quase que o dobro que
o resto do mundo inteiro nas fintechs, com 31,6 bilhées. Em segundo lugar vem o
Reino Unido e a Irlanda, com 5,4 bilhdes de dolares, e em terceiro o resto da
Europa, com 4,4 bilhdes de dolares investidos entre 2010 e 2015 em fintechs. O
resultado apenas do Brasil ndo é possivel verificar neste estudo, mas a América do
Sul, como um todo, com 99 milhdes de ddlares investidos, ficando em 12° lugar das

14 regibes apontadas no estudo, ficando atrds de regides como Israel, com 453



47

milhdes de ddlares investidos, Africa, com 329 milhdes, e Hong Kong, com 154
milhdes de ddlares. Segundo o estudo, a América do Sul ficou a frente apenas do
Oriente Médio, com 45 milhdes, e América Central, com 40 milhdes de délares

investidos.

Figura 6 — As fintechs de maior valor
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Fonte: Desjardins (2016)

No grafico 9 é possivel verificar as fintechs mais valiosas em maio de 2016
no mundo, sendo possivel verificar o dominio absoluto das empresas chinesas, com
as empresas Ant Financial e LUFAX.

Segundo levantamento da RankRed (2019), em janeiro de 2019, apenas
duas das fintechs demonstradas na figura 9 continuam no top 5, sendo elas a
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chinesa Ant Financial, que continua ocupando o cargo de fintech mais valiosa do
mundo, valendo 60 bilhdes e a americana Stripe, valendo agora 9,2 bilhdes de
dolares e sendo a terceira fintech mais valiosa do mundo. Em segundo lugar agora
aparece a americana Square, que em maio de 2016 ocupava a 72 posicao valendo
4,3 bilhdes, valendo 16,5 bilhdes e nas posicoes 4 e 5 aparecem empresas
americanas que n&o apareciam no levantamento de 2016, sendo elas a
MarketAxess, valendo 8,5 bilhdes, e a RobinHood, valendo 5,6 bilhées de dodlares.
Contudo, ha grandes passos que estas fintechs terdo que dar nos proximos
anos caso queiram consolidarem-se ao lado das instituicdes financeiras tradicionais
e nao serem apenas uma febre passageira. No préximo capitulo serdo levantados
0s principais dos tantos desafios e perspectivas que as fintechs enfrentardo para

conseguirem se disseminar para o publico em geral.

5.3 FINTECHS NO BRASIL

Em 2018, mais de 150 fintechs foram fundados s6 no Brasil segundo dados
do Banco Interamericano de Desenvolvimento. Isto significa que, a cada trés dias,
surge no pais ao menos uma nova startup de servicos financeiros. Este segmento
recebeu, no ano passada, R$ 1,5 bilhdo em investimento — 738% a mais do que em
2016. A expectativa para 2019 é que estes valores sejam ainda mais expressivos
em 2019. (ORTEGA, 2019)

Claro que o fendbmeno ndo estd restrito ao Brasil. No mundo, os
investimentos em fintechs, no ano de 2018, se aproximaram dos US$ 40 bilhdes.
N&o a toa, surgiram 16 novos unicornios, como sao denominadas as startups cujo
valor de mercado é igual ou superior a US$ 1 bilhdo. No Brasil, o Nubank e a Stone
ja atingiram esta marca. (ORTEGA, 2019)

Segundo o BoostLAB (2019), ha 422 fintechs no Brasil, sendo 114 somente
relacionadas a meios de pagamento e no ano de 2018 estas fintechs movimentaram
US$ 1,5 bilhao.

Em maio de 2018, a Finnovation, em conjunto com o Finnovista e o BID, fez
um levantamento sobre as fintechs no Brasil atualmente, a seguir serdo

demonstrados os resultados.
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Gréfico 6 — Segmentos de negdcio das fintechs
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Fonte: Finnovation (2018)

Ao ser analisado o grafico 5, € possivel verificar que o maior segmento, de
acordo com o levantamento feito em maio de 2018, é o de Pagamento e Remessas,
com 96 fintechs, ou 25%. Apds vem o0 segmento de Gestao Financeira Empresarial,
com 63 fintechs, ou 17%, em terceiro lugar vem o segmento de Empréstimos, com
56 fintechs, ou 15%, depois vem o0 segmento de Gestao Financeira Pessoal, com 30
fintechs, ou 8%, e, com 25 fintechs cada, ou 7% do total, vem os segmentos de

CrowdFunding e Wealth Management.
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Gréfico 7 — Crescimento anual das fintechs por segmento
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Fonte: Finnovation (2018)

De acordo com os numeros do grafico 6, 0 segmento que mais cresceu entre
2016 e 2018 foi o de Bancos Digitais, com 147%. Vindo em segundo lugar o
segmento de Trading & Markets, com 95%, e, para terminar o top 4, vem 0
segmento de Empréstimos, com 77% de crescimento, e de Seguros, com 73% de
aumento.

Um numero que chama a atencao é o de fintechs oferendo servicos de Banco
Digital. Neste segmento, 0 que mais cresceu nos Ultimos meses, entram tanto os
neo-banksbrasileiros, como Inter, Neon e Agibank, assim como as empresas de
meio de pagamentos que oferecem contas pré-pagas com uma experiéncia
totalmente digital, como o caso do Nubank. Isto demonstra o potencial de oferta de
uma experiéncia digital para servicos bancarios, para as geragcées mais conectadas.
(FINNOVATION, 2018)

O segundo segmento que mais cresceu foi o de Trading & Markets. Se
juntarmos com o de Wealth Management, ai entdo ele apresenta numeros ainda
mais significativos, mostrando que a area de investimentos tem muito mais potencial

no ambiente digital. Este segmento no pais ainda é amplamente dominado pelos
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cinco maiores bancos, que detém cerca de 80% de market share. Como eles nao
oferecem nem as melhores rentabilidades, nem a melhor experiéncia, ha um grande

potencial de crescimento para as fintechs nesta area. (FINNOVATION, 2018)

Figura 7 — Graficos de estagio de maturidade e nimero de colaboradores
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Fonte: Finnovation (2018)

Ao analisar a figura 5, é possivel verificar, no gréafico da direita, que mais da
metade das fintechs tém entre um e dez funcionarios e cerca de 90% das fintechs
tém até 100 funcionéarios. Ao analisarmos o grafico da esquerda, é possivel verificar
que 35% destas empresas estdo em processo de crescimento e expansao,
enquanto que 31% estdo prontas para escalar, enquanto que o restante, por volta

de 33%, esta ainda num estagio mais inicial.
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Gréfico 8 — Tempo de Funcionamento das fintechs no Brasil
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Fonte: Finnovation (2018)

De acordo com o grafico 7, 26% das empresas tém menos de 2 anos de
idade, 20% das fintechs tém entre 3 e 4 anos, 36% destas startups tém entre 4 e 5

anos e o restante, por volta de 18%, tém mais de 5 anos de funcionamento.



53

Figura 8 — Publico Alvo e Tecnologia Principal
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Num mercado em gue mais de metade da populacdo ndo tem acesso a
servicos bancérios, como no Brasil, ndo € de se estranhar que 35% das fintechs
procurem atingir este consumidor. Mas, ainda assim, este € um dos menos nimeros
da América Latina. No México, 36% das fintechs miram os desbancarizados; na
Colémbia, 45%; na Argentina, 41% e no Chile 40%. (FINNOVATION, 2018)

No Brasil, 28% das fintechs estdo de olho no mercado B2B, visando
Empresas e Instituicbes Financeiras. Estas startups compdem o0 movimento que
chamamos FINTEGRATION, que séo as fintechs que oferecem servicos integrados
a outros sistemas existentes. (FINNOVATION, 2018)
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Figura 9 — Fintechs que receberam investimentos e o total que receberam
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De acordo com a figura 7, é possivel verificar que 67% das fintechs ja
receberam algum tipo de capital, sendo que 57% delas receberam menos de 100

mil délares e 87% receberam até 1 milhdo de doélares.
6 PERSPECTIVAS E DESAFIOS

6.1 BANCOS TRADICIONAIS DIFICULTANDO A VIDA DAS FINTECHS

Segundo a Folha (2019), o Conselho Administrativo de Defesa Econémica
(Cade), abriu processo contra Banco do Brasil, Bradesco, Caixa e Santander por
supostamente dificultarem que correntistas coloquem a fatura do cartdo de crédito
do Nubank em débito automatico.

De acordo com a reportagem, a fintech Nubank recorreu ao 6rgao de defesa
da concorréncia alegando rompimento unilateral de contrato e cobrancas de tarifas
abusivas para a prestacéo de servico. O Nubank chegou a negociar acordos com o

Banco do Brasil e Santander, que foram rompidos unilateralmente, e os bancos
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Bradesco e Caixa fixaram tarifas acima de R$ 10,00 por cada operacdo de débito

automatico e ndo aceitaram contraproposta.

6.2 LUCRO

Segundo Pinheiro (2019), o Nubank jamais deu lucro. Em 2018, registrou um
resultado negativo de R$100,3 milhdes e em 2017 um prejuizo de R$ 117 milhdes,
sendo que os prejuizos desde a criacdo da fintech, que tem apenas cinco anos de
vida, ja somam quase R$ 380 milhdes.

A reportagem afirma que os sucessivos prejuizos vém sendo bancados com
aportes de grandes fundos internacionais, que ja investiram mais de US$ 700
milhdes, sendo que que na ultima rodada de negociagdes, a fintech foi avaliada em
quase US$ 3,9 bilhdes.

As receitas hoje do Nubank vém de duas principais fontes: as taxas de
intercambio, um percentual cobrado dos estabelecimentos comerciais a cada
compra feita no cartdo, e com o0s juros nas compras feitas no rotativo ou
parcelamento. Em 2018, a receita total da fintech mais que dobrou e alcancou R$
1,233 bilhdo. Mas ainda né&o € o suficiente para cobrir as despesas operacionais e
com provisbes para calotes, por isso a empresa ainda opera no vermelho.
(PINHEIRO, 2019)

6.3 ANALFABETISMO DIGITAL

Segundo Agrela (2019), o Brasil aparece na 312 posi¢cao no ranking geral de
100 paises, que avalia preparo, facilidade de acesso, disponibilidade e relevancia da
internet em nivel global, enquanto que em categorias como alfabetizag&o e politicas
de incentivo do uso da web, o pais fica em 66° e 50° |lugar, respectivamente. Para
comparacao, o Chile nas mesmas categorias citadas anteriormente — ranking geral,
alfabetizacdo e politicas de incentivo do uso da web — ficou em 16°, 28° e em 1°
lugar, respectivamente.

Ainda segundo este levantamento, em termos de preco, o Brasil ficou com a
572 colocacéo, enquanto que o Chile conquistou a 352. Isto ocorreu devido aos

precos dos planos pos e pré-pagos e o custo de dispositivos moveis, uma vez que,



56

em termos de preco de internet banda larga, os paises aparecem empatados na 462
posicao.

O Brasil também fica longe do topo em razdo da qualidade da infraestrutura e
nivel de uso da internet, ficando 42 posi¢cdes abaixo da Suécia. Enquanto a média
de velocidade de download no Brasil é de 20,6 Mbps, a primeira colocada obteve
79,8 Mbps. Na rede celular, os nimeros mudam para 15 Mbps e 39,4 Mbps.
(AGRELA, 2019)

6.4 SEGURANCA DIGITAL

O Banco Inter sofreu uma tentativa de extorsdo durante as ultimas semanas.
Caso o0 banco ndo pagasse, dados pessoais de clientes seriam enviados para a
imprensa e vendidos na internet. Foi o que aconteceu: dados pessoais de milhares
de clientes, funcionarios e executivos do Banco Inter, um dos maiores bancos
totalmente digitais do Brasil, foram colocados em um arquivo criptografado de 40
GB. Por |4, sdo encontradas fotos de cheques, documentos, transa¢fes, e-mails,
informacgdes pessoais, chaves de seguranca e senhas de cerca de 100 mil pessoas.
(PAYAOQ, 2018)

Segundo Kurtz (2016), a engenharia social € uma forma muito usada por
criminosos para descobrir informacdes pessoais de usuarios — como senhas ou
dados bancéarios — sem precisar explorar falhas de seguranca de sistemas. Ele
afirma que é uma forma de convencer o usuario que esta cedendo informacdes para
pessoas ou servicos confiaveis e que as taticas usadas incluem mensagens de e-
mails e paginas falsas ou truques psicoldgicos para distrair as vitimas.

Dados como estes, quando expostos, podem ser utilizados para golpes de
extragdo de dados e engenharia social. Pior: servem para spear phishing
direcionado, buscando enganar o cliente do banco por meio de mensagens falsas
com dados reais — aumentando a taxa de éxito do ataque. (PAYAO, 2019)

Segundo Payao (2019), “a falha estava na implementacdo do internet
banking para pessoa juridica e acontecia desde setembro de 2017. Com uma conta
de pessoa juridica em maos e acesso ao internet banking, era possivel extrair
informacdes de 1,45 milhdo de correntistas do Banco Inter, fisica ou juridica, de

maneira facil”.
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6.5 INVESTIMENTOS

Atualmente, mais de 250 startups que apostam no modelo fintech estao
ativas no Brasil, em areas diferentes, e com um potencial de gerar US$ 24 bilhdes
em receita ao longo dos préoximos 10 anos. (GOMES, 2017)

Segundo Gomes (2017), o Brasil € o terceiro pais com mais cartbes de
crédito ativos, atras dos EUA e Reino Unido, com o maior uso de cartdes de débito,
e o consumo de smartphones hoje é similar ao de celulares em 2002, com a
tendéncia de continuar crescendo e chegar aos mesmos numeros, conforme o
preco dos smarts caem, ou o PIB per capita aumenta.

Segundo Caputo (2019), em 2018 o investimento por anjos, fundos e
empresas nas fintechs fechou em um valor recorde de R$ 1,5 bilhdo, enquanto que
em 2016 esse valor era de apenas R$ 203 milhdes, e 0 nimero deve continuar a
crescer, sendo que, dentre os cinco unicornios do Brasil em 2018, trés sdo fintechs
— Nubank, PagSeguro e Stone.

Falando mundialmente, segundo Carvalho (2019), “O investimento em
fintechs atingiu um recorde em 2018. Ao todo, as empresas receberam US$ 39,57
bilhdes de financiamentos globais em 2018. O valor cresceu gracas a 52 rodadas de
investimentos superiores & US$ 100 milhdes realizadas no periodo, que somaram
US$ 24,66 bilhdes”. A reportagem ainda afirma que somente a Ant Financial, fintech
mais valiosa do mundo e pertencente ao grupo Alibaba, recebeu um investimento de
US$ 14 bilhdes, o que equivale a cerca de 35% do total dos investimentos mundiais
em 2018.

Nos Estados Unidos, as fintechs alcancaram um recorde de US$ 11,89
bilhdes por meio de 659 investimentos. Na Europa, 0 nimero de negocios caiu, mas
também atingiu um recorde, com US$ 3,53 bilhdes registrados. (CARVALHO, 2019)

6.6 PAPEL-MOEDA

O fim do papel-moeda ja esta sendo discutido em varios paises. Na Suécia,
alguns bancos ja pararam de usar dinheiro em espécie, e o Banco Central daquele

pais informou no més passado que em 2017 a circulacdo de papel-moeda regrediu
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a patamares de 1990. O pais europeu estuda acabar com o papel-moeda até 2030.
Na China, em 2016, 80% das movimentacdes ja eram eletrénicas, e 0 pais asiatico
também estuda acabar com o papel-moeda. O mesmo acontece com a Noruega,
onde apenas 4% das transacdes ainda sdo com dinheiro. (PIZARRO, 2018)

Ja no Brasil, o deputado federal Reginaldo Lopes (PT-MG) apresentou o
projeto de Lei 48/2015, que propde a extingdo de “produgéo, circulagdo e uso do
dinheiro em espécie, e determina que as transac¢des financeiras se realizem apenas
através do sistema digital”. O projeto também prevé que as cobrancas de
transacfes de débito sejam proibidas. O PL 48/2015 prevé que o fim do papel-
moeda aconteceria cinco anos ap0s a aprovacdo. O autor, deputado Reginaldo
Lopes, admite que esse prazo pode ser aumentado para 10 anos. (PIZARRO, 2018)

6.7 CRIPTOMOEDAS

As criptomoedas sdo uma novidade que assustou pela recente valorizacdo. O
caso mais emblematico € o Bitcoin. Entre abril de 2015 e dezembro de 2017, por
exemplo, houve uma disparada de 5.700% na cotacdo da criptomoedas, que
chegou a ser negociada por US$ 20 mil. Isso mostra o quanto € um mercado
altamente volatil e pouco previsivel, segundo analistas. (AARB, 2019)

Por ndo ser regulado pelas autoridades monetarias e politicas, o ambiente
das criptomoedas é classificado, por muitos economistas, como “anarquico”. Mas o
Bitcoin, por exemplo, que foi a primeira moeda digital do mundo, em 2008, j& € um
meio de pagamento corriqueiro no Japdo. Em outros paises, também é empresas
gue se adaptaram a tecnologia. No Brasil, o processo de estruturacdo comecou
recentemente, mas empresas nacionais ja aceitam pagamentos via criptomoedas.
(AARB, 2019)

6.8 INCLUSAO DIGITAL

Segundo Ritto (2016), o Brasil esta na 722 colocagdo em um ranking que
avalia a incluséo digital de 150 paises. Somente 51,2% da populacéo tém acesso a
internet, computador em casa, telefone fixo ou celular — ndo necessariamente todos
juntos. Este nimero esta acima da média global do grupo de paises avaliados, que
é de 49,1%.
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O pais com maior indice de acesso as tecnologias de informacdo e
comunicacdo (ITICs) é a Suécia, com 95,7%. O brasil, com 51,2% esta atrds de
paises como Kuwait (86,5%), Emirados Arabes (85,75%), Venezuela (63,2%), Chile
(56,5%), Argentina (55,2%), Uruguai (55,2%), China (53%) e Colémbia (52%). Se
excluido o acesso ao celular no ITIC, ha alteracdo nos paises em pior colocacao.
Isso porque o celular tem peso significativo no indice de tecnologias e comunicagéo
de paises, sobretudo, da Africa. No continente, as taxas de acesso a internet e
telefone fixo ficam, na maioria dos paises, em até 12%. (RITTO, 2016)

O principal objetivo de quem se conecta na internet € a comunicacao (37,3%)
seguido por lazer (29,6%), leitura de jornais e revistas e busca de informacao
(38,7%) e educacéo e aprendizado (28,1%). (RITTO, 2016)

6.9 DESBANCARIZACAO E INCLUSAO FINANCEIRA

No Brasil, segundo o IBGE, ha 60 milhées de desbancarizados. Ou seja, sem
acesso a servicos financeiros. Pesquisas sobre o tema apontam diversos motivos
para que isso ocorra. Estdo entre eles: a distancia até uma agéncia, as altas taxas
cobradas, falta de confianca nas instituicoes, falta de dinheiro, o fato de que algum
familiar j& tenha conta e, até mesmo, motivos religiosos. Além disso, também cabe
destacar que pessoas endividadas, e inclusive aquelas que nao tém como
comprovar um endereco fixo, também ficam excluidas do sistema bancério
tradicional (GERMER, 2019)

No entanto, com as fintechs esta realidade estd mudando. Se antes ter uma
conta em banco era essencial para o inicio de uma vida financeira, hoje o cenério
mudou de configuracdo. Com a grande gama de servicos digitais, oferecidos
majoritariamente pelas fintechs, existem solucfes para transferéncias, pagamentos,
cambio, investimentos, créditos e muitas outras operacfes que antes ficavam
concentradas nos gigantes financeiros. Por isso, as fintechs tém um papel crucial na
inclusdo financeira, principalmente em paises em desenvolvimento, nos quais o

acesso as instituicdes tradicionais ainda ndo é algo universal (GERMER, 2019)

A tendéncia apontada por dados do Banco Mundial € que 0 acesso a servigos
financeiros aumenta globalmente, motivado por iniciativas privadas e

governamentais de reducéo da desbancarizacdo. O Banco Mundial aponta também
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gue a inclusédo financeira tem um papel essencial na reducdo da pobreza ao redor
do globo, o que automaticamente melhora as economias locais. Do outro lado do
“balcao”, os bancos também precisam se atualizar constantemente para manter sua
relevancia. Além de democratizar o acesso aos servicos financeiros, as fintechs
estdo muito focadas na experiéncia do usuario. H4 uma relacdo mais préxima, com
uma linguagem mais acessivel do que a das instituicbes tradicionais. As grandes
empresas que se aliam as fintechs, automaticamente passam a desfrutar desta
‘repaginada” e s&o vistas como modernas, inclusivas e focadas no cliente. No resto
do mundo, ha paises que séo referéncia no desenvolvimento de produtos para
desbancarizados. Atualmente, os pagamentos moéveis sdo a grande tendéncia para
este publico. Dados do Banco Mundial mostram que dos 1.7 bilhdes de pessoas
sem banco ao redor do mundo, 1.1 bilhdes possuem celular. Neste sentido, dois
paises se destacam com modelos completamente distintos: Quénia e China. Na
China, provedores de servicos de pagamentos, como Alipay e WeChat Pay,
oferecem apps que podem ser vinculados a uma conta bancéria ou instituicdo
financeira. Os consumidores podem pagar compras ou transferir dinheiro para outra
pessoa simplesmente usando o aplicativo. No Quénia, por outro lado, os servi¢cos
financeiros sdo oferecidos diretamente pelo provedor de telefonia e ndo precisam

estar ligados a uma instituicdo bancaria tradicional (GERMER, 2019).

7 CONCLUSAO

Ao fim deste trabalho, é possivel verificar que as fintechs tém um longo
caminho e muito mais dificuldade que as instituicdes financeiras tradicionais.
Desafios sociais como o analfabetismo digital, incluséo digital e incluséo financeira
sdo problemas que podem ndo depender apenas dessas startups e devem ser
tratadas em conjunto com 0s governos locais e pode-se demorar décadas para
estes desafios serem superados.

Ha outros desafios mais palpaveis para as fintechs como a geracéo de lucro,
seguranca digital e as dificuldades impostas pelas instituicbes financeiras
tradicionais, pois estes problemas podem ser resolvidos nos préximos anos com
acordos, boas relagbes entre as instituicbes financeiras, sendo elas digitais ou

tradicionais, e esforcos dentro das fintechs em si para a correcdo dos mesmos.
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Além disso, perspectivas como o fim do papel-moeda e o crescimento das
criptomoedas podem facilitar muito a popularizacdo destas fintechs, uma vez que,
sendo possivel controlar totalmente o préprio dinheiro num smartphone e outros
dispositivos moveis, instituicdes financeiras digitais serdo muito mais lembradas em
comparacao aos bancos tradicionais.

Somado as outras perspectivas, o investimento cada vez maior devera ser
recorrente, visto que as fintechs devem tornar-se mais popularizadas, e, com isso,
terem cifras muito maiores. Com todas as facilidades que essas startups financeiras
provém, a desbancarizacdo devera se tornar cada vez menos recorrente, ja que
qualquer um pode, com um simples smartphone, abrir uma conta corrente ou pedir
um cartdo de crédito em poucos minutos e com muito menos burocracia que as

instituicdes financeiras tradicionais.

8 CONSIDERACOES FINAIS

Com o desenvolvimento, foi possivel adquirir muito conhecimento sobre
assuntos, como a historia dos bancos no Brasil e a situacao atual deles no pais e o0s
nameros que as startups e fintechs ja geraram, atualmente geram e, poderao gerar
no futuro. Fatos importantes como o dominio, quase que total, dos ativos financeiros
e das agéncias bancarias no Brasil por apenas 5 bancos e também o fato de cerca
de que 1.500 agéncias bancérias terem sido fechadas no pais apenas em 2017
foram nimeros que ndo eram nem um pouco esperados.

Foi de grande aprendizado também aprender sobre a histéria das startups e
fintechs e 0s numeros expressivos que estas empresas geram atualmente no
mundo, mas € uma grande decepcdo saber que os investimentos nas fintechs, no
Brasil, nem sdo destacados e, sdo englobados apenas como América do Sul,
ficando em 12° lugar de 14 regides, atras de paises como Israel e, incrivelmente, de
Hong Kong.

O projeto buscou demonstrar os desafios que as fintechs terdo caso queiram
consolidar-se ao lado das instituicbes financeiras tradicionais e também as
perspectivam que elas tém para o futuro que, como apontado, sdo de muito sucesso

e crescimento, caso os desafios que elas tém hoje sejam superados.
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A principal dificuldade encontrada na elaboracdo deste trabalho foi a de
encontrar livros e artigos cientificos falando especificamente sobre startups e
fintechs, principalmente, com dados relevantes para esta pesquisa, e foi necessario
procurar estes dados em sites e revistas eletrbnicas que, mesmo sendo de acesso
mais facil, podem trazer informacfes incorretas e mais parciais do que em livros e
artigos cientificos.

Para um trabalho futuro, seria possivel elaborar uma pesquisa relacionada
aos impactos sociais que as fintechs ou, de forma mais abrangente, as startups
estdo causando na sociedade atual. Outra hipétese de trabalho relacionado a este
seria 0 de, daqui alguns anos, fazer uma comparacdo sobre os desafios e
perspectivas das fintechs que foram levantados nesta pesquisa, com os desafios e
perspectivas que elas terdo num trabalho proximo, ou até fazer a verificacdo sobre o
gue se concretizou do que foi levantado nesta pesquisa. Falando em um todo,
qualquer item do capitulo 6 poderia render um trabalho com bastante conteudo pois
neste trabalho foi falado apenas de uma forma geral, jA que o objetivo principal
desta dissertacdo € apenas apontar os fatos e dissertar brevemente sobre os

mesmaos.



63

REFERENCIAS BIBLIOGRAFICAS

AARB. O crescimento das moedas virtuais vai acabar com as cédulas de
dinheiro? Disponivel em https://www.aarb.org.br/o-crescimento-das-moedas-
virtuais-vai-acabar-com-as-cedulas-de-dinheiro/. Acesso em 10 de maio de 2019.

ABREU, Marcelo P. 1990. Crise, crescimento e modernizacdo autoritario: 1930-
1945. In: Abreu, Marcelo P. (org). A ordem do progresso: cem anos de politica
econdmica republicana 1889-1989, Rio de Janeiro, Campos.

ABSTARTUPS. Aceleradora de startups: o que é e para que serve? Disponivel
em https://abstartups.com.br/aceleradora-de-startups-o-que-e-e-para-gue-serve/.
Acesso em 24 de abril de 2019.

AGRELA, Lucas. Analfabetismo digital segura avan¢co do acesso a internet no
Brasil. Disponivel em https://exame.abril.com.br/tecnologia/alfabetizacao-digital-
sequra-avanco-do-acesso-a-internet-no-brasil/. Acesso em 10 de maio de 2019.

ALLEN, Franklin; GALE, Douglas. Comparing Financial Systems. 2000.

ARNER, Douglas W. Fintech: Evolution and Regulation. Disponivel em:
https://law.unimelb.edu.au/ data/assets/pdf file/0011/1978256/D-Arner-FinTech-
Evolution-Melbourne-June-2016.pdf. Acesso em 28 de abril de 2019.

BANCO MUNDIAL. Global Financial Development. Disponivel em:
https://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=global-financial-
development&preview=on. Acesso em 21 de abril de 2019.

BANCO NACIONAL DE DESENVOLVIMENTO ECONOMICO. 1975. Centralizac&o
e descentralizacdo dos servicos dos bancos de desenvolvimento — A
experiéncia brasileira, Lima, BNDE.

BEZERRA, Ricardo Ramos. Andlise do setor bancéario a presenca dos bancos
espanhois no Brasil. Disponivel em
http://bibliotecadigital.fqv.br/dspace/bitstream/handle/10438/5621/76212.pdf?sequen
ce=1&isAllowed=y. Acesso em 4 de abril de 2019.

BOOSTLAB. As tendéncias de meios de pagamento no Brasil em 2019.
Disponivel em https://conteudo.btgpactualdigital.com/boostlab-relatorio-tendencias.
Acesso em 28 de abril de 2019.

BRITO, Débora. Startups crescem no Brasil e consolidam nova geragcdo de
empreendedores. Disponivel em
http://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2018-07/startups-crescem-no-
brasil-e-consolidam-nova-geracao-de-empreendedores. Acesso em 23 de abril de
2019.



https://www.aarb.org.br/o-crescimento-das-moedas-virtuais-vai-acabar-com-as-cedulas-de-dinheiro/
https://www.aarb.org.br/o-crescimento-das-moedas-virtuais-vai-acabar-com-as-cedulas-de-dinheiro/
https://abstartups.com.br/aceleradora-de-startups-o-que-e-e-para-que-serve/
https://exame.abril.com.br/tecnologia/alfabetizacao-digital-segura-avanco-do-acesso-a-internet-no-brasil/
https://exame.abril.com.br/tecnologia/alfabetizacao-digital-segura-avanco-do-acesso-a-internet-no-brasil/
https://law.unimelb.edu.au/__data/assets/pdf_file/0011/1978256/D-Arner-FinTech-Evolution-Melbourne-June-2016.pdf
https://law.unimelb.edu.au/__data/assets/pdf_file/0011/1978256/D-Arner-FinTech-Evolution-Melbourne-June-2016.pdf
https://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=global-financial-development&preview=on
https://databank.worldbank.org/data/reports.aspx?source=global-financial-development&preview=on
http://bibliotecadigital.fgv.br/dspace/bitstream/handle/10438/5621/76212.pdf?sequence=1&isAllowed=y
http://bibliotecadigital.fgv.br/dspace/bitstream/handle/10438/5621/76212.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://conteudo.btgpactualdigital.com/boostlab-relatorio-tendencias
http://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2018-07/startups-crescem-no-brasil-e-consolidam-nova-geracao-de-empreendedores
http://agenciabrasil.ebc.com.br/economia/noticia/2018-07/startups-crescem-no-brasil-e-consolidam-nova-geracao-de-empreendedores

64

CAPUTO, Victor. Investimento em fintechs no Brasil aumentos sete vezes em
trés anos. Disponivel em
https://epocanegocios.globo.com/Tecnologia/noticia/2019/01/investimento-em-
fintechs-no-brasil-aumentou-sete-vezes-em-tres-anos.html. Acesso em 10 de maio
de 20109.

CARVALHO, Isabella. Fintechs recebem investimento recorde em 2018.
Disponivel em https://www.startse.com/noticia/startups/60470/fintechs-investimento-
recorde-2018. Acesso em 10 de maio de 2019.

CASTRO, José Roberto. A concentracdo bancaria no Brasil em 3 gréficos. Nexo
Jornal. Disponivel  em:  https://www.nexojornal.com.br/expresso/2017/10/18/A-
concentra%C3%A7%C3%A30-banc%C3%Alria-no-Brasil-em-3-gr%eC3%Alficos.
Acesso em: 18 de abril de 2019.

COSTA NETO, Y.C. Bancos oficiais no Brasil: origem e aspectos de seu
desenvolvimento. Brasilia: BCB, 2004.

DESAI, Falguni. The Evolution Of Fintech. Disponivel em
https://www.forbes.com/sites/falgunidesai/2015/12/13/the-evolution-of-
fintech/#222ec9cb7175. Acesso em 28 de abril de 2019.

DESJARDINS, Jeff. The infographic shows how fintech is disrupting the
financial world. Disponivel em https://www.businessinsider.com/one-chart-that-
shows-how-fintech-is-radically-changing-everything-2016-8. Acesso em 09 de maio
de 20109.

DIAMOND, Douglas W. Financial intermediation as delegated monitoring: a
simple example. Economic Quarterly, 1996.

ELIAS, Juliana. Investir em startups de cerveja, bike e energia solar pode render
até 2.800%. Disponivel em https://economia.uol.com.br/financas-
pessoais/noticias/redacao/2018/10/13/equity-crowdfunding-financiamento-coletivo-
investir-startup.htm. Acesso em 25 de abril de 2019.

ESTADAO. Em meio a crise, maiores startups do Brasil atraem capital e valem
R$ 89 bilhdes. Disponivel em
https://epocanegocios.globo.com/Empreendedorismo/noticia/2019/03/em-meio-crise-
maiores-startups-do-brasil-atraem-capital-e-valem-r-89-bilhoes.html. Acesso em 24
de abril de 2019.

FLORIDA, Richard; Hathaway, lan. How the Geography of Startups and
Innovation Is Changing. Disponivel em: https://hbr.org/2018/11/how-the-
geography-of-startups-and-innovation-is-changing. Acesso em 23 de abril de 2019.



https://epocanegocios.globo.com/Tecnologia/noticia/2019/01/investimento-em-fintechs-no-brasil-aumentou-sete-vezes-em-tres-anos.html
https://epocanegocios.globo.com/Tecnologia/noticia/2019/01/investimento-em-fintechs-no-brasil-aumentou-sete-vezes-em-tres-anos.html
https://www.startse.com/noticia/startups/60470/fintechs-investimento-recorde-2018
https://www.startse.com/noticia/startups/60470/fintechs-investimento-recorde-2018
https://www.forbes.com/sites/falgunidesai/2015/12/13/the-evolution-of-fintech/#222ec9cb7175
https://www.forbes.com/sites/falgunidesai/2015/12/13/the-evolution-of-fintech/#222ec9cb7175
https://www.businessinsider.com/one-chart-that-shows-how-fintech-is-radically-changing-everything-2016-8
https://www.businessinsider.com/one-chart-that-shows-how-fintech-is-radically-changing-everything-2016-8
https://economia.uol.com.br/financas-pessoais/noticias/redacao/2018/10/13/equity-crowdfunding-financiamento-coletivo-investir-startup.htm
https://economia.uol.com.br/financas-pessoais/noticias/redacao/2018/10/13/equity-crowdfunding-financiamento-coletivo-investir-startup.htm
https://economia.uol.com.br/financas-pessoais/noticias/redacao/2018/10/13/equity-crowdfunding-financiamento-coletivo-investir-startup.htm
https://epocanegocios.globo.com/Empreendedorismo/noticia/2019/03/em-meio-crise-maiores-startups-do-brasil-atraem-capital-e-valem-r-89-bilhoes.html
https://epocanegocios.globo.com/Empreendedorismo/noticia/2019/03/em-meio-crise-maiores-startups-do-brasil-atraem-capital-e-valem-r-89-bilhoes.html
https://hbr.org/2018/11/how-the-geography-of-startups-and-innovation-is-changing
https://hbr.org/2018/11/how-the-geography-of-startups-and-innovation-is-changing

65

FOLHA. Cade abre processo contra bancos que dificultam débito automético
do Nubank. Disponivel em https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2019/04/cade-
abre-processo-contra-bancos-que-dificultam-debito-automatico-do-nubank.shtml.
Acesso em 10 de maio de 2019.

FONTINELLE, Amy. What exactly is a startup? Disponivel em:
https://www.investopedia.com/ask/answers/12/what-is-a-startup.asp. Acesso em 22
de abril de 2019.

FRANCO, Gustavo H.B., 1990. A primeira década republicana. In: ABREU, Marcelo
P.(org). A ordem do progresso: cem anos de politica econdémica republicana
1889-1989. Rio de Janeiro, Campus.

GERMER, Ralf. Os desbancarizados se tornam os trendsetters. Disponivel em:
https://www.ecommercebrasil.com.br/artigos/os-desbancarizados-se-tornam-os-
trendsetters/. Acesso em: 1 de junho de 2019.

GIL, Antbnio Carlos. Como Elaborar Projetos de Pesquisa. 4 ed. S&o Paulo:
Atlas, 2002. Disponivel em http://www.urca.br/itec/images/pdfs/modulo%20v%20-
%20como_elaborar_projeto_de pesquisa_-_antonio_carlos_gil.pdf. Acesso em 09
de maio de 2019.

GOMES, Diego. R$ 75 bilhdes em 10 anos: o futuro das Fintechs no Brasil.
Disponivel em https://saasholic.com/75-bilhoes-em-10-anos-o-futuro-das-fintechs-
no-brasil-8e8734920687. Acesso em 10 de maio de 2019.

GREENWOOD, Jeremy; JOVANOVIC, Boyan. Financial Development, Growth
and the Distribution of Income. Journal of Political Economy, Vol.98 (5, Pt.1),
pp.1076-1107, 1990.

GROWLY. What is a Startup? The Historical Background. Disponivel em:
https://www.growly.io/what-is-a-startup-the-historical-background/. Acesso em 23 de
abril de 20109.

HEPBURN, George. Who coined the term “fintech”? Disponivel em
https://www.quora.com/\WWho-coined-the-term-fintech. Acesso em 09 de maio de
2019.

KURTZ, Jodo. O qgue é engenharia social? Disponivel em
https://www.techtudo.com.br/dicas-e-tutoriais/noticia/2016/11/0-que-e-engenharia-
social.html. Acesso em 04 de julho de 2019.

LEVINE, Ross. Financial Development and Economic Growth: Views and
Agenda. 1997.


https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2019/04/cade-abre-processo-contra-bancos-que-dificultam-debito-automatico-do-nubank.shtml
https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2019/04/cade-abre-processo-contra-bancos-que-dificultam-debito-automatico-do-nubank.shtml
https://www.investopedia.com/ask/answers/12/what-is-a-startup.asp
https://www.ecommercebrasil.com.br/artigos/os-desbancarizados-se-tornam-os-trendsetters/
https://www.ecommercebrasil.com.br/artigos/os-desbancarizados-se-tornam-os-trendsetters/
http://www.urca.br/itec/images/pdfs/modulo%20v%20-%20como_elaborar_projeto_de_pesquisa_-_antonio_carlos_gil.pdf
http://www.urca.br/itec/images/pdfs/modulo%20v%20-%20como_elaborar_projeto_de_pesquisa_-_antonio_carlos_gil.pdf
https://saasholic.com/75-bilhoes-em-10-anos-o-futuro-das-fintechs-no-brasil-8e8734920687
https://saasholic.com/75-bilhoes-em-10-anos-o-futuro-das-fintechs-no-brasil-8e8734920687
https://www.growly.io/what-is-a-startup-the-historical-background/
https://www.quora.com/Who-coined-the-term-fintech
https://www.techtudo.com.br/dicas-e-tutoriais/noticia/2016/11/o-que-e-engenharia-social.html
https://www.techtudo.com.br/dicas-e-tutoriais/noticia/2016/11/o-que-e-engenharia-social.html

66

MAGNUSON,  William. Regulating Fintech. 2018. Disponivel em
https://scholarship.law.tamu.edu/cqi/viewcontent.cgi?article=2243&context=facschola
r. Acesso em 28 de abril de 2019.

MAHAR, Denis J., 1978. Desenvolvimento econémico da Amazénia: uma analise
das politicas governamentais, Rio de Janeiro, Colecdo Relatorios de Pesquisa
Ipea/INPES.

MALAN, Pedro Sampaio; Bonelli, Regis; Abreu, Marcelo, P.; Pereira, José Eduardo
de C., 1977. Politica econdmica externa e industrializacdo no Brasil: 1939/52,
Rio de Janeiro, Colecao Relatérios de Pesquisa Ipea/INPES.

MINAYO, Maria Cecilia de Souza. O desafio do conhecimento. Sdo Paulo:
Hucitec, 1993.

Ministério da Fazenda, 1943. Relatério de 1932, Rio de Janeiro, Imprensa
Nacional.

NEUHAUS, Paulo, 1975. Histéria monetaria do Brasil 1900-45, Rio de Janeiro,
IBMEC.

NOBREGA, Celso; Freitas, Edmund; PINHEIRO, José; FERREIRA, Raquel.
Economia dos Intermediarios Financeiros: Intermediacdo Financeira, Mercado de
Capitais e Crescimento Econdmico. Que Relacdo? Um Estudo Empirico. 2001.

ORTEGA, Joao. Fintechs: como se manter atualizado sobre o mercado mais
dindmico do mundo. Disponivel em https://www.startse.com/noticia/nova-
economia/63755/fintech-conference-2019. Acesso em 28 de abril de 2019.

PAYAO, Felipe. Banco Inter é extorquido e dados de clientes s&o expostos.
Invasdo é negada. Disponivel em https://www.tecmundo.com.br/seguranca/129811-
exclusivo-vazam-dados-400-mil-clientes-banco-inter.htm. Acesso em 10 de maio de
2019.

PAYAO, Felipe. Dados de 1,4 milhdo de cliente do Banco Inter estavam
expostos para acesso. Disponivel em
https://www.tecmundo.com.br/seguranca/138705-dados-1-4-milhao-clientes-banco-
inter-expostos-acesso.htm. Acesso em 10 de maio de 2019.

PEZZOTTI, Renato. Pais tem mais de 10 mil start-ups, diz entidade: setor de
marketing cresce. Disponivel em
https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2019/01/24/crescimento-startups-
martechs-mercado.htm. Acesso em 24 de abril de 2019.

PINHEIRO, Vinicius. Por que o Nubank cresce, mas ainda d& prejuizo?
Disponivel em https://www.seudinheiro.com/por-qgue-nubank-cresce-mas-ainda-da-
prejuizo/. Acesso em 10 de maio de 2019.



https://scholarship.law.tamu.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=2243&context=facscholar
https://scholarship.law.tamu.edu/cgi/viewcontent.cgi?article=2243&context=facscholar
https://www.startse.com/noticia/nova-economia/63755/fintech-conference-2019
https://www.startse.com/noticia/nova-economia/63755/fintech-conference-2019
https://www.tecmundo.com.br/seguranca/129811-exclusivo-vazam-dados-400-mil-clientes-banco-inter.htm
https://www.tecmundo.com.br/seguranca/129811-exclusivo-vazam-dados-400-mil-clientes-banco-inter.htm
https://www.tecmundo.com.br/seguranca/138705-dados-1-4-milhao-clientes-banco-inter-expostos-acesso.htm
https://www.tecmundo.com.br/seguranca/138705-dados-1-4-milhao-clientes-banco-inter-expostos-acesso.htm
https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2019/01/24/crescimento-startups-martechs-mercado.htm
https://economia.uol.com.br/noticias/redacao/2019/01/24/crescimento-startups-martechs-mercado.htm
https://www.seudinheiro.com/por-que-nubank-cresce-mas-ainda-da-prejuizo/
https://www.seudinheiro.com/por-que-nubank-cresce-mas-ainda-da-prejuizo/

67

PIZARRO, Ludmila. Fim do papel-moeda € discutido em varios paises.
Disponivel em https://www.otempo.com.br/economia/fim-do-papel-moeda-%C3%A9-
discutido-em-v%C3%A1rios-pa%C3%ADses-1.1586034. Acesso em 10 de maio de
2019.

RANKRED. 15 Biggest and Most Valuable Fintech Companies in the World |
2019 Edition. Disponivel em https://www.rankred.com/biggest-valuable-fintech-
companies/. Acesso em 09 de maio de 2019.

RITTO, Cecilia. Brasil € o 72° colocado no ranking de inclusado digital. Disponivel
em https://veja.abril.com.br/tecnologia/brasil-e-0-720-colocado-no-ranking-de-
inclusao-digital/. Acesso em 10 de maio de 2019.

ROBEHMED, Natalie. What IS a startup? Disponivel em:
https://www.forbes.com/sites/natalierobehmed/2013/12/16/what-is-a-
startup/#1d2d5e5e4044. Acesso em 22 de abril de 2019.

SELLTIZ, Claire et al. Métodos de pesquisa nas relagfes sociais. Sdo Paulo:
Herder, 1967.

SHARPE, Steven. Asymmetric Information, Bank Lending, and Implicit
Contracts: A Stylized Model of Customer Relationships,1990.

SILVA, Edna Lucia da; Menezes, Estera Muszkat. Metodologia da Pesquisa
Elaboracdo da Dissertacdo. 4. Ed. Florianopolis: Departamento de Ciéncia da
Informacéao da UFSC, 2005. 138 p. Disponivel em:
https://projetos.inf.ufsc.br/arquivos/Metodologia de pesquisa e elaboracao de tes
es e dissertacoes 4ed.pdf. Acesso em 09 de maio de 2019.

SIRRI, Erik; TUFANO, Peter. The economics of Pooling, in “The global financial
system: a functional perspective”, CRANE, Dwight et al., Harvard Business
School Press, 1995.

THE ECONOMIST. Brazil’s banks, profitable whatever the economic weather.
Acesso em: https://www.economist.com/the-americas/2018/08/02/brazils-banks-
profitable-whatever-the-economic-weather. Acesso em 21 de abril de 2019.

THIEL, Michael. Finance and Economic Growth — a review of theory and the
available evidence. 2001.

THOMAS, Michelle L.; MORSE, Joel N. Fintech — Origins and Prognosis.
Disponivel em https://www.researchgate.net/publication/318792964 FinTech-
Origins_and_Prognosis. Acesso em 28 de abril de 2019.



https://www.otempo.com.br/economia/fim-do-papel-moeda-%C3%A9-discutido-em-v%C3%A1rios-pa%C3%ADses-1.1586034
https://www.otempo.com.br/economia/fim-do-papel-moeda-%C3%A9-discutido-em-v%C3%A1rios-pa%C3%ADses-1.1586034
https://www.rankred.com/biggest-valuable-fintech-companies/
https://www.rankred.com/biggest-valuable-fintech-companies/
https://veja.abril.com.br/tecnologia/brasil-e-o-72o-colocado-no-ranking-de-inclusao-digital/
https://veja.abril.com.br/tecnologia/brasil-e-o-72o-colocado-no-ranking-de-inclusao-digital/
https://www.forbes.com/sites/natalierobehmed/2013/12/16/what-is-a-startup/#1d2d5e5e4044
https://www.forbes.com/sites/natalierobehmed/2013/12/16/what-is-a-startup/#1d2d5e5e4044
https://projetos.inf.ufsc.br/arquivos/Metodologia_de_pesquisa_e_elaboracao_de_teses_e_dissertacoes_4ed.pdf
https://projetos.inf.ufsc.br/arquivos/Metodologia_de_pesquisa_e_elaboracao_de_teses_e_dissertacoes_4ed.pdf
https://www.economist.com/the-americas/2018/08/02/brazils-banks-profitable-whatever-the-economic-weather
https://www.economist.com/the-americas/2018/08/02/brazils-banks-profitable-whatever-the-economic-weather
https://www.researchgate.net/publication/318792964_FinTech-Origins_and_Prognosis
https://www.researchgate.net/publication/318792964_FinTech-Origins_and_Prognosis

68

TOPIK, Steven, 1979. Capital estrangeiro e o estado no sistema bancério
brasileiro, 1889-1930, Rio de Janeiro, Revista Brasileira de Mercado de Capitais
set/dez.

TSURU, Kotaro. Finance and Growth. Economics Department Working Papers,
OCDE, 2000.

VEJA. Bancos fecham quase 1.500 agéncias em 2017. Disponivel em
https://veja.abril.com.br/economia/bancos-fecham-quase-1-500-agencias-em-2017/.
Acesso em 28 de abril de 2019.



https://veja.abril.com.br/economia/bancos-fecham-quase-1-500-agencias-em-2017/

