Y V ENEI

< 2 : @ Encontro Nacional de Economia Industrial e Inovagao
FACE-UFMG

( %; Inovacao, Sustentabilidade e Pandemia

10 a 14 de maio de 2021

Bancos 4.0 no Brasil: 0 que esta em jogo na
concorréncia do setor*

Gabriel Quatrochi (NEIT, IE, Unicamp. Bolsista Capes);
Ana Lucia Gongalves da Silva (NEIT, IE, Unicamp);
José Eduardo Cassiolato (RedeSist, IE, UFRJ).

Dadas as pujantes discussoes sobre a “Industria 4.0", entender como tal se manifesta no setor bancario
parece mandatorio para que se possa compreender a atual dinamica de concorréncia com a chegada das
fintechs, dos bancos digitais e do open banking, assim como o préprio futuro do setor.

Assim, com base na abordagem neoschumpeteriana dos paradigmas tecno-econémicos, as
principais trajetdrias tecnoldgicas 4.0 no setor bancario e os respectivos novos agentes foram
caracterizados e confrontados as estratégias tecnoldgicas e competitivas dos ja conhecidamente
poderosos incumbentes brasileiros, visando explorar as condigbes de mercado que realmente possam
assegurar aos primeiros a permanéncia no setor.

Uma conclusdo razodvel deste que é um processo totalmente em curso é que o acesso as fontes
de financiamento; as estratégias competitivas; e os desdobramentos regulatérios, este ultimo sobretudo
no que se refere ao open banking, aparecem todos como fatores interligados na definicao do mercado.

Fintech;, concorréncia bancaria; setor bancario brasileiro; financiamento da inovacgdo; industria 4.0.
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* Esta € uma versao traduzida, reduzida e atualizada de versao originalmente submetida e em
avaliacdo no periddico Innovation and Development. Gentilmente, pede-se que se faca tal
referéncia (oportunamente checando com os autores se a referida publicacdo saiu).



1. Introducao

Historicamente, bancos séo agentes inovadores schumpeterianos par excellence. Seja pela propria natureza
da atividade bancéria, pelo papel no financiamento dos gastos dos demais agentes, pela alavancagem que
Ihe € essencial ou pelo seu proprio histérico de desenvolvimento, seja qual for o ponto de vista, fato € que
0s bancos financiam a atividade inovativa e sdo, eles proprios, intrinsecamente inovadores (Chick, 1992;
1993; Hilferding, 1985; Keynes, 1983; Minsky, 2008; 2011; Schumpeter, 1964; 1984).

N&o por outro motivo que as inovacgdes tecnoldgicas que cada vez mais incessantemente ocorrem
no setor — a despeito de este ndo se enquadrar dentre os setores industriais tradicionalmente considerados
intensivos em tecnologia — constituem alvo de pujantes e urgentes reflexdes, dentro e fora do circulo
académico.

Nos anos 2000, dadas as muitas inovag¢Ges que surgiram no setor, também muitas perspectivas sao
colocadas sobre o0 qué Schumpeter (1984) chamaria de um auténtico processo de “mutagao tecnoldgica”:
o futuro dos meios de pagamento, as transagdes internacionais, as formas de acesso aos servigos bancarios,
o fendmeno da desintermediacgao bancaria, o mercado de trabalho do setor e até mesmo o futuro (e a propria
existéncia) dos bancos sdo algumas das variaveis questionadas, repensadas e estudadas por organismos
internacionais, bancos centrais, académicos, associagdes patronais, sindicatos, conglomerados financeiros
e também pelos fabricantes dos insumos tecnoldgicos.

Por isso, o objetivo da presente elaboragdo é, a partir da abordagem neoschumpeteriana,
caracterizar como as trajetorias tecnologicas da chamada “Industria 4.0” tém se manifestado no setor
bancario do Brasil, relacionando-as as respectivas estratégias competitivas dos novos players e também
dos incumbentes, de modo a explorar as condi¢des de mercado que possam ou ndo assegurar a permanéncia
dos primeiros.

A abordagem neoschumpeteriana significa aqui, de pronto, situar tais inovacfes dentro das
estratégias competitivas dos bancos. E, para esses agentes, as inovagGes em processos significam
inovacBes no processamento das transagBes bancérias, as quais, por envolverem altos dispéndios e
requererem larga infraestrutura (fisica, de recursos humanos, tecnoldgica), representam um
importantissimo componente nos custos fixos dos bancos e que, por isso mesmo, ja ha muito que “tém
sido o principal alvo das automagdes bancarias” (Cassiolato, 1992, p. 130, tradugao livre).

Serd, entdo, adotada principalmente a abordagem neoschumpeteriana dos paradigmas tecno-
econdmicos, extraida das contribuicdes de Freeman e Perez (1988) e Perez (2009). Supde-se ser esta a
anélise mais robusta fornecida do ponto de vista da Economia Politica da Inovagdo, dando conta das
dimensbes historicas, politicas, técnicas e econdmicas necessarias para o adequado entendimento de cada
paradigma econémico. E por isso que foi importante dedicar uma secfo para minimamente descrever o
que tem sido chamado de "Revolucao 4.0".

Feito isso, as sessdes trés, quatro e cinco buscardo caracterizar da maneira mais precisa possivel
as novas trajetdrias do setor: as fintechs, os bancos digitais e o sistema bancério aberto (ou open banking,
como se chamara aqui), respectivamente. A sessao seguinte, de suma importancia para o presente objetivo,
tracard um paralelo entre as estratégias de automagdo dos bancos brasileiros no paradigma da
microeletronica (também conhecido por TICs —tecnologias da informacao e comunicacao), e as estratégias
que dao luzes sobre a forma pela qual esses lideres vém se integrando as trajetorias da chamada Industria
4.0. Por fim, algumas observacdes finais sdo postas pra jogo.

2. Industria 4.0: uma breve redefinicao
Se referir a “Industria 4.0” como uma revolucdo industrial ou como um paradigma estabelecido ndo é algo
consensual dentre estudos cientificos e discussdes académicas. Por esse motivo, de pronto adverte-se que
aqui, quando se refere aos "Bancos 4.0", ndo est4 necessariamente se referindo aos bancos neste suposto
"novo paradigma", mas, simplesmente, refere-se as inegaveis novas estratégias, modelos de negécios e,
principalmente, aos novos agentes. E por isso que, embora essa discussdo ndo faca parte do presente
escopo, uma caracterizacéo, ainda que bastante breve, parece adequada.

Como amplamente difundido, existe um posicionamento dominante que vé a Industria 4.0 como
uma revolucdo industrial totalmente nova e em andamento. Este é o caso de quase todas as corporagdes
internacionais, das grandes consultorias e, em certa medida, também dos Estados nacionais possivelmente
influenciados pelo mundialmente conhecido discurso alemdo na feira de Hannover de 2011.

Tal posicionamento geralmente define a Industria 4.0 como sendo um conjunto de sistemas que
integra as tecnologias digitais as fisicas, a exemplo da internet das coisas (IoT), da inteligéncia artificial



(IA), do Big Data, do machine learning, do blockchain e assim por diante. No interior das fabricas, a
aplica¢do dessas tecnologias tem inaugurado o surgimento de “fabricas inteligentes” monitoradas por
sistemas ciberfisicos que fazem uma cdpia virtual da realidade e, assim, tomam decisfes descentralizadas
(Deloitte, 2018; IEDI, 2017; Schwab, 2019).

Dados os presentes objetivos, faz-se interessante notar que, de acordo com esta corrente, a
utilizacdo dessas tecnologias nas trajetérias de inovacdo das empresas, ao permitir a combinagdo de
tecnologias digitais e fisicas, tem construido “empresas digitais” que, mais do que empresas
hiperconectadas, sdo empresas virtuais que conseguem aplicar tais tecnologias aos seus processos
produtivos e de tomada de deciséo.

Mas, por outro lado, hd uma corrente académica® que também vem ganhando notoriedade por,
partindo de uma abordagem mais critica e teoricamente fundamentada, colocar a Industria 4.0 dentro de
um discurso alemdo estratégico e politico. E mais do que isso: tais autores argumentam que a Inddstria
4.0, na verdade e pelo menos até 0 momento, é apenas uma intensificacdo das TICs que surge como
resposta as quedas nos precos de sensores, microcontroladores, microcomputadores e demais insumos da
grande manufatura alema.

Apesar de reconhecerem as ja mencionadas novas tecnologias (10T, 1A etc.), esses autores notaram
que 0 que esta tecnicamente por tras das tecnologias 4.0 foi conformado ha algumas décadas, ja que a
disponibilidade técnica ndo significa sua aplicacdo imediata na producgdo de bens e servicos. Por isso,
defendem que os sistemas tecnoldgicos 4.0 estdo mais para uma forca motriz de inovacgGes de produtos e
processos do que para um resultado delas. Nao por acaso que por tras do deliberado discurso sobre a
IndUstria 4.0 estdo grandes conglomerados alemaes, como Volkswagen, Bosch, Daimler e Siemens, todas
integrando o Conselho Global de Manufatura Avancada.

Nesse sentido, a Inddstria 4.0 pode ser melhor definida como sendo uma atualiza¢do da interacéo
e da evolucdo das tecnologias TIC precedentes, viabilizando uma interconexdo virtual e fisica sem
precedentes, mas techicamente ndo muito mais do que isso (Brixner et al., 2019; Pfeiffer, 2017; Sturgeon,
2019).

Assim, seguindo a descricdo de Dosi (1982), tudo isso seria caracteristicamente uma fase de
transicdo, em que a geracdo e a apropriagdo do conhecimento ainda ocorrem dentro das estruturas
oligopolisticas. As maiores corporagdes lideres, para reduzir custos de P&D, costumam financiar
empreendimentos que estdo explorando trajetorias altamente incertas compostas por um grande nimero
do que hoje se denominam start-ups. Essa fase de alto risco é liderada por muitos pequenos
empreendedores que, no limiar, estdo competindo nédo para serem os forasteiros? vencedores ou as futuras
incumbentes no setor, mas ndo muito mais do que serem absorvidos ou, no maximo, fazerem parte da
fragmentada cadeia de producdo do setor ao qual estdo ligados.

E é justamente isso que aconteceu quando, na década de 1970, os bancos decidiram estreitar suas
relagdes usuarios-produtores com os seus entdo fornecedores de artigos de informatica. Também, e néo
por acaso, que tal cenario se assemelha ao que parece ser uma tendéncia com as fintechs no mercado
brasileiro. Hoje, por exemplo, existe um concurso internacional de fintechs no Brasil cujo maior objetivo
é apresentar 0os melhores projetos que possam ser incorporados pelos grandes bancos do pais, como sera
mostrado adiante.

3. Forasteiros em ascensao: as fintechs

Dentre todas as pesquisas de maior influéncia que foram consultadas®, as fintechs figuram como as
inovacdes mais disruptivas e cujo estagio de desenvolvimento e disseminacédo é o que esta mais avancado
no front do setor.

FinTech ou simplesmente fintech, de tecnologia financeira, € 0 nome usado para se referir a
empresas intensivas em alta tecnologia e que prestam alguns dos servigos do chamado “ecossistema de
fintechs”: crédito, seguro, pagamentos, servigos bancarios, gestdo de investimentos etc.

Apesar disso, tecnicamente, a maioria delas continua atuando como correspondente bancério no
Brasil.

Tecnicamente porgue, por aqui, as fintechs surgiram como free-riders da regulamentagdo dos
correspondentes bancarios. Ainda que ambos os modelos de negécio sejam bastante distintos - um
correspondente atende fisicamente e normalmente é um estabelecimento comercial como um agougue,

L Por exemplo, Brixner et al. (2019; 2020) e Pfeiffer (2017), e, em alguma medida, Sturgeon (2019).
2 Aqui se fara referéncia ao termo “forasteiro” conforme empregado por Utterback (1996).
3 EC (2018), FSB (2017; 2019), Hsu e Li (2020), BID (2017; 2018) e WEF (2015; 2016; 2017).



enquanto uma fintech € uma empresa cujo objetivo é unicamente fornecer servicos financeiros virtuais - o
servico ofertado por ambos é quase 0 mesmo, ou seja, intermediacao financeira, razao pela qual as fintechs
podem operar como correspondentes. Por isso, legalmente, a maioria das fintechs brasileiras ainda sdo
consideradas correspondentes bancarios (Quatrochi, 2019).

Porém, ja ha alguns anos que o Banco Central brasileiro vem adotando um conjunto de medidas
para modernizar 0 marco regulatério e se integrar ao novo ecossistema de inovacao, dentro da chamada
“Agenda BC#” (antiga “Agenda BC+”). Nesse sentido, entre outras iniciativas, criou o Laboratorio de
Inovacgdes Financeiras e Tecnoldgicas (LIFT), como um importante ambiente virtual que visa integrar
academia, mercado, empresas de Tl e start-ups para selecionar os melhores projetos alinhados aos temas
definidos pelo 6rgéo regulador.

E um importante passo nessa direcéo foi dado quando, em abril de 2018, as resolugdes n. 4.656 e
4.657, do Conselho Monetéario Nacional (CMN) e do Banco Central do Brasil (BCB), atribuiram as fintechs
de crédito o status de instituicdes financeiras. Um importante passo porque, uma vez regulamentadas, as
fintechs ampliam, em muito, suas possibilidades de obtencdo de capital, consequentemente ampliando
também suas capacidades de oferta de financiamentos e de concorréncia no setor.

Com as resolugdes, as fintechs de crédito (que representavam 17% do total em 2017, 2018 e 2020
e 18% em 2019) podem ser classificadas em dois tipos: sociedades de crédito direto (SCD) ou sociedades
de crédito entre pessoas (SEP).

O primeiro tipo (SCD) refere-se as fintechs que comercializam empréstimos e financiamentos
apenas com base em capital proprio, ndo podendo captar recursos no mercado. O segundo tipo (SEP)
refere-se as fintechs que mediam a comercializacdo de empréstimos entre credores e devedores, 0s
chamados peer-to-peer lendings (P2P), lhes sendo legal a captagdo de recursos junto ao publico. Além
disso, a Resolugdo 4.656 também garantiu que ambas possam realizar analise de crédito, cobranca de
crédito (para clientes e terceiros) e emissao de moeda eletrénica.

Outra mudanca significativa no marco regulatorio fora o Decreto do Banco Central n. 9.544, de
outubro de 2018, que permitiu a participacéo de até 100% de capital estrangeiro nas SCDs e SEPs.

E, mais recentemente, no contexto de crise da COVID-19, novamente o 6rgdo, visando aumentar
0 protagonismo das fintechs na possivel retomada do crescimento econdmico nacional, via Resolugdo n.
4.792, abriu a possibilidade de que as fintechs emitam instrumentos de pagamento pds-pagos (cartdes de
crédito, por exemplo); sejam totalmente controladas por fundos de investimento, como private equity e
venture capital; e, no caso das SCDs, obtenham recursos junto ao Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES).

Assim, o grafico 1 e o quadro 1 sintetizam o crescimento expressivo que esses players vém
alcangando no pais.

Gréfico 1 - Evolugdo das fintechs no Brasil, por segmento de atuagdo, 2017-2020
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Nota: os dados foram coletados junto ao maior hub de fintechs do Brasil, FintechLab, cujas informagdes também
servem de base para os relatérios do Banco Central (2017). Disponivel em https://fintechlab.com.br/, Gltimo
acesso em 26/01/2021.

Fonte: elaboragdo prépria.

Quadro 1 - Visdo geral de informagdes disponiveis de fintechs brasileiras selecionadas, excluindo bancos digitais

Segmento Ano d? Informacoes disponiveis
fundacéo
Produto: empréstimo c/ garantia; 1.600 funcionarios; R$ 1.2 bi
(C creditas Empréstimos 2012 recebidos em investimentos; investidores: SoftBank, Kaszek
Creditas (SCD) Ventures, Redpoint eVentures; atua no BR, México e Espanha; + de 5
mi de solicita¢cdes de empréstimos; era “BankFacil” até 2017.
Produto: gerenciamento financeiro para empresas; investidores: Tiger
ContaAzul Gestdo 2011 Global, Endeavor Catalyst, Ribbit Capital, 500 Start-ups; mais de 800
ContaAzul financeira mil empresas ja utilizaram; parceira do Banco do Brasil; 4 meses no
Vale do Silicio (2011).
. Produto: carteira virtual; mais de 36 mi de usuarios; 1.800
PncPay Pagamentos 2012 funciondrios; aprox. R$ 2 bi em transa¢Bes por més; parcialmente

PicPay contro_lada pelo Banco Original (banco digital) e pela J&F
Investimentos.

Produto: empréstimos P2P; aprox. R$ 334 mi concedidos a empresas;
/ Empréstimos empresa de capital aberto; nicho de mercado: micro e pequenas
: 2015 . L . .
Nexoos (SEP) empresas; aprox. 50 mil investidores registrados no modelo P2P
(empréstimo entre pessoas).

Produto: investmento comercializado no modo arquitetura aberta

ORAMA  |nvestimentos 2011 (oferta pro_dutos também _de. outra§ instituicBes); sem taxas para

Orama Tesouro Direto e renda fixa; parcialmente controlada pelo Grupo
Glabo.

Nota: os dados foram obtidos nos sitios das instituicdes. Disponiveis em https://www.creditas.com/;
https://contaazul.com/; https://www.picpay.com/site; https://www.nexoos.com.br/;
https://www.orama.com.br/, todos acessados por tltimo em 30/01/2021.

Fonte: elaborac&o prdpria.

Até agosto de 2020, o total de fintechs no Brasil cresceu 24%, incluindo as chamadas iniciativas
de eficiéncia financeira. S6 entre 2017 e 2020, a taxa média de crescimento das fintechs no pais foi de 26%
ao ano. Isso possivelmente explica porque o Brasil € lider no ecossistema de fintechs na América Latina,
de acordo com o BID (2018).

Pagamentos, empréstimos e gestdo financeira sdo 0s trés segmentos mais representativos.
Basicamente, as fintechs de pagamento sdo aquelas que oferecem solugfes de pagamento (usando
plataformas de pagamento mdveis) como carteiras virtuais, transferéncias e solucdes de pagamento para
pontos de venda. As fintechs especializadas em empréstimos, por sua vez, atuam como intermediadoras
entre investidores e tomadores, sendo este investidor outra pessoa, grupo de pessoas, ou, ainda, 0s proprios
recursos da fintech, por meio de uma plataforma baseada na internet que oferece crédito a consumidores e
empresas. A gestdo financeira, por sua vez, visa otimizar as finangas pessoais ou empresariais, como
solugdes de contabilidade digital, faturamento eletrénico, solucdes de poupanga e controle de despesas e
receitas (FSB, 2017; BID, 2018; WEF, 2017).

O levantamento feito diretamente junto as fintechs pela PwC em conjunto com a Associagdo
Brasileira de Fintechs (ABFintechs), em 2019, reforca que as estratégias de customizacdo em massa sao a
carta na manga para a maioria delas (78% da amostra), seguido pelos diferenciais de desburocratizacio —
ambos, exatamente, o intersticio de mercado aberto pelos bancos lideres nacionais. Para a mesma amostra,
em 2018, 38% ganhavam mais de R$ 1 milhdo por ano, embora 70% empregassem menos de vinte
trabalhadores.

Os dados da Tabela 1 chamam atengdo com respeito as fontes de financiamento das fintechs. Se
néo for associada a um grande grupo como a J&F ou a Globo, a maioria delas tem obtido recursos de
investidores estrangeiros. No relatério BID (2018), os brasileiros estdo no topo do ranking latino-
americano de investimentos recebidos em 2017, com US$ 115 milhdes para a Creditas vindos da IFC
(EUA, World Bank Group), Naspers (Africa do Sul), Vostok Emerging Finance (RU), Amadeus Capital


https://www.creditas.com/
https://www.picpay.com/site
https://www.nexoos.com.br/
https://www.orama.com.br/

Partners (RU), Santander InnoVentures (RU), Kaszek Ventures (Argentina/Brasil), QED (EUA) e Quona;
com US$ 100 milhdes para ContaAzul vindos da Tiger Global (EUA) e da Endeavor Catalyst (EUA); entre
outras fintechs como GuiaBolso com US$ 39 milhdes vindos da Vostok, Ribbit (EUA), QED, IFC,
Endeavor e Omidyar; e EBANX com US$ 30 milhdes vindos da FTV e Endeavor; além do Nubank com
R$ 250 milhdes, que seré tratado adiante.

No entanto, os desafios colocados a expansdo e a permanéncia das fintechs no mercado bancéario
brasileiro ndo sdo pequenos.

De acordo com a referida pesquisa realizada pela ABFintechs com a PwC (2019), as grandes
dificuldades de obtencdo de financiamento local foram apontadas como uma das principais barreiras para
a gestdo e expansao das atividades fintechs no pais, o que se deve em grande parte, segundo elas préprias,
a auséncia ou escassez de investidores e a falta de regulamentagdo adequada. E isso porque o nimero de
fintechs do tipo SCD ou SEP ainda representa pouco mais de ¥ do total de fintechs de crédito. Isso, além
de limitar a expanséo das fintechs no mercado interno, pode levar a um processo de “estrangeiriza¢do” dos
ativos dessas empresas, que, COMo Se Viu, ja possuem parte significativa de seus investidores em venture
capital estrangeiros.

Assim, as dificuldades de obtencdo de financiamento, junto ao desafio de se alcangar a escala
necessaria e sustentavel de operacdo que necessitam para atuar num mercado com o brasileiro, concentrado
e de dimensdes continentais, podem explicar por que metade das fintechs que participaram da referida
pesquisa pretendem deixar o mercado, vendendo-se a “investidores estratégicos”. E aqui esta a armadilha:
20% delas consideram os bancos tradicionais como potenciais compradores e, ndo obstante, uma parcela
ainda maior (63%) considera os bancos como parceiros atuais ou futuros. Também por esses motivos que
0 open banking figura como sendo 0 mais importante instrumento de cooperagdo entre bancos,
seguradoras e fintechs (ABFintechs; PwC, 2019).

4. Forasteiros de peso: os bancos digitais

Apesar dos bancos digitais também serem, no final das contas, fintechs, aqui eles sdo apresentados
separadamente. Primeiro, por causa da especificidade de seus modelos de negdcio e, segundo, pela
relevancia que tém ganhado enquanto competidores dos grandes incumbentes.

Um banco digital é uma fintech que comercializa e opera contas digitais - ndo contas depdsito, que
sdo exclusivas dos bancos, embora na prética ambas as instituicdes desempenhem as mesmas fungoes:
desde a abertura ao fechamento de contas e também algumas operaces financeiras, todas exclusivamente
online, uma vez que bancos digitais ndo existem fisicamente (ndo existem agéncias) (Quatrochi, 2019).

Isso significa que um banco digital capta e gerencia recursos de terceiros sem ter de incorrer a
estruturas fisicas e relagBes comerciais que sdo, ambas, caras, de longo prazo e que, via de regra, S0 sdo
colocadas em operagéo por um grande contingente de trabalhadores (Quatrochi, 2019).

Eis o ponto-chave: do ponto de vista do modelo de negécios, um banco digital tem sua prépria
base de clientes e estrutura operacional onde os produtos e servicos (0s quais sdo bastante semelhantes aos
dos bancos) sdo comercializados. Além de poderem utilizar da estrutura operacional tradicional, também
podem lancar m&o da chamada "arquitetura aberta™, quando o banco vende produtos de outras institui¢cbes
financeiras além dos seus.

De acordo com os levantamentos da ja citada FintechLab, o nimero de bancos digitais no Brasil
vem crescendo ano a ano, tendo passado de 6, em novembro de 2017, para 8, em agosto de 2018, depois
para 12, em junho de 2019, e agora 17, em agosto de 2020.

Quadro 2 - Principais bancos digitais brasileiros, dados selecionados

x Base de  Numero de - . Principais Ativos
Fundacéo ; L Dep0sitos Funding . . ;
clientes funcionarios investidores totais
Sequoia Capital,
@ﬂﬂ bank 2013 34 2720 (1) R$ 4.1 US$15  Goldman Sachs,  R$ 19
Nu Pagamentos SA milhdes ' bilhdes (1) bilhdes Redpoint, Ribbit  bjlhdes (1)
Capital, TCV

er 8.5 R$ 3.6 US$ 330 Softbank R$12.4

Banco Inter SA 2015 (2) ' 1.538 ' ! '

milhGes bilhdes (3) milhdes Banco Inter bilhdes (3)




@ ORiNAL 3.7 R$320  USS$150 I&F RS 14.5

anco Orignal A 2010 () myates 1390 ithges 5)  milhges  Investimentos  bilhges (5)
next 2017 32 - - US$ 162 Bradesco -
Banco Next milhdes milhdes

Nota: os dados foram obtidos nos sitios das instituigdes. Disponiveis em https://blog.nubank.com.br/balancos-
nubank-transparencia/; https://www.bancointer.com.br/; https://www.original.com.br/; https://next.me/; todos
acessados por ultimo em 02/02/2021.

(1) Conforme Nubank (2020b).

(2) Considerando o novo modelo de negdcios, exclusivamente como banco digital, pois o anterior, Banco
Intermedium, fora fundado em 1994.

(3) Conforme Inter (2020b).

(4) Considerando o atual modelo de negdcios, uma vez que o Banco JBS fora criado em 2008.

(5) Conforme Original (2020b).

Fonte: elaborag&o propria.

Inicialmente focado apenas na comercializacdo de cartdo de crédito, o Nubank comegou a construir
seu legado oferecendo-o totalmente sem unidade. No entanto, seria apenas em 2017 que o banco expandiria
suas atividades e sua participa¢do de mercado com o langamento da NuConta, uma modalidade de “conta
de pagamento pré-paga” que, na pratica, desempenha as mesmas fungbes das contas de depdsito
convencionais, s que também sem taxas. Hoje o banco possui um escritério de engenharia de software
em Berlim (Alemanha), atua no México e na Argentina e é considerado o maior banco digital independente
do mundo (Nubank, 2020a).

Sempre impulsionado por um marketing agressivo, hoje o Nubank é a fintech com mais rodadas
de investimento e com a maior taxa de crescimento entre seus concorrentes. Porém, as perdas sao
constantes: historicamente, a empresa fecha os periodos contabeis com prejuizo, embora a base de clientes
esteja sempre crescendo. O banco reitera, constantemente, que se trata de uma decisdo estratégica, pois a
prioridade € o investimento na empresa, nas pessoas e 0 desenvolvimento tecnolégico. No longo prazo,
seu plano de negdcios prevé que o crescimento do volume de cartfes negociados, além das operagdes de
crédito, finalmente geraré lucros (Nubank 2020a).

Além do cartdo de crédito e da NuConta, hoje o0 banco possui também linha de crédito, contas para
pessoas juridicas e um programa de beneficios.

Assim como no Nubank, o cliente do Inter, pessoa fisica ou juridica, também ndo paga taxas de
conta e nem de cartdo de crédito, além de ter empréstimos consignados e com garantia. O Inter também
comercializa produtos de investimento no modelo de arquitetura aberta (cerca de setenta fundos e trinta
opcOes de renda fixa), seguros, consorcio e cambio.

A diferenca € que o Banco Inter ndo costuma fechar suas contas no vermelho, exceto no primeiro
semestre de 2020, quando houve prejuizo de R$ 5.8 milhdes, atribuido a redugdes no resultado de titulos
e valores mobiliarios, além da crise do COVID-19 (Inter, 2020b).

Em sua ultima Demonstracdo Financeira de 2019 (2020a), ha algumas informacdes que podem
ajudar a entender como o Inter consegue lucrar: € o caso do “Custo de servir” ([despesas administrativas
+ despesas de pessoal + outras despesas operacionais] dividido pelo total de contas digitais), o qual, de
2018 para 2019, caiu quase 38%; das “Receitas de floating”, que cresceram 190% no mesmo periodo; e
das “Receitas de servigos”, que cresceram 116% neste periodo, impulsionadas principalmente por receitas
de cdmbio, de floating, de corretagem de seguros e por operacdes em bolsa. Além disso, a oferta de
empréstimos ja é velha conhecida do Banco Inter, ao contrario de seu concorrente, Nubank, que comegou
apenas em 2020. Em 2019, a carteira de crédito do Inter atingiu R$ 5.1 bilhdes, quase 52% superior a 2018,
e foi composta por 49.7% de crédito imobiliario, 19.9% de crédito consignado, 14.3% de crédito para
pessoa juridica e 16.1% de cartdo de crédito.

O Banco Original, por sua vez, embora ja existisse antes da versdo digital (assim como o Inter),
guando atendia cerca de 5.500 clientes, em sua maioria de alta renda, e j& era controlado pelo grupo J&F,
foi relangado em 2016 pelo ex-presidente do Banco Central e ex-Ministro da Fazenda, Henrique Meirelles,
para o atual modelo 100% digital (Quatrochi, 2019).

O Original foi o primeiro banco a abrir uma conta corrente 100% digital no Brasil. Desde julho de
2019, o banco tem direcionado esforgos para o mercado de empreendedores, o qual, no final daquele
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mesmo ano, ja representava 24% da sua base de clientes - caracteristica esta que parece ser comum nas
estratégias dos bancos digitais (Original, 2020a).

O banco encerrou o exercicio de 2019 com lucro de R$ 17.8 milh3es e viu sua carteira de crédito
crescer 132% em relagdo ao ano anterior. Além do mercado das empresas de pequeno e médio porte, o
banco também visa o agronegdcio - grandes produtores de algoddo, café, milho, soja e pecuaria - como
mercado alvo no curto prazo (Original, 2020a).

J& o Banco Next sera tratado posteriormente, por se tratar de uma estratégia-chave para um
importante incumbente do setor, o Bradesco.

5. Proximo passo: o todo-poderoso open banking

O sistema bancario aberto ou open banking®, diferente das fintechs, ndo € um novo concorrente, mas um
novo sistema operacional pelo qual servigos financeiros podem ser oferecidos. Ao mesmo tempo, dadas
as suas caracteristicas, talvez seja a inovacédo do setor que apresenta o maior potencial disruptivo em termos
de estrutura de mercado, operacionalizacdo dos modelos de negdcio e até mesmo dos habitos de consumo
do servico bancério.

O open banking vem sendo adotado em todo o mundo desde a segunda metade da década de 2010,
guando, em 2016, o Reino Unido foi o pioneiro a aprova-lo através do 6rgdo Competition & Markets
Authority (CMA).

O open banking usa de APIs para compartilhar informaces de maneira segura, sem que vocé
precise colocar sua senha. Essa é a mesma tecnologia que informa a um motorista de Uber quem e
onde vocé estd ou que permite que vocé acesse outras contas online a partir de seu login no
Facebook. Com o open banking, os aplicativos podem utilizar as informagdes das suas transacGes
para encontrar a conta corrente que melhor se adapta a vocé (CMA, 2016, p. 7, tradugdo livre).

Desde entdo, 0 CMA, junto das autoridades do Reino Unido, tem gradualmente implementado o
open banking, finalizando em 2018. Além do Reino Unido, Canada, EUA, México, Singapura, Japao,
Russia, Brasil, india, Australia, além da Unifo Europeia, também estdo dando os primeiros passos para
fazé-lo, especialmente os Ultimos quatro, onde a implementacéo ja esta bastante avancada.

Na verdade, no Reino Unido, o CMA contou com outras poderosas instituicGes para estabelecer o
open banking. Estes sdo frequentemente referidos como o “CMA9”: AIB Group UK, Banco da Irlanda,
Barclays Bank, Grupo HSBC, Lloyds Bank, Nationwide Building Society, NatWest Group (incluindo o
Royal Bank of Scotland e o Ulster Bank NI), Northern Bank e Grupo Santander.

A definicdo do CMA, acima mencionada, é bastante sintomatica. O padrdo open banking é a
aplicacdo de uma API do tipo aberta aos negdcios dos bancos. As application programming interfaces
(APIs), como uma interface entre diferentes programas de software que visa facilitar suas interacoes, sao
0s mesmos drivers tecnoldgicos por tras de aplicativos como Facebook, Google Maps e Uber, que
compartilham informagdes do cliente como nome, data de nascimento, endereco e localizagdo em tempo
real. Dessa maneira, o cliente pode comprar um livro online utilizando os mesmos dados registrados em
sua conta do Facebook, por exemplo. Portanto, uma API aberta para servicos bancarios significa
compartilhar informag6es - como historico de transagdes, uso de cheque especial, prego e qualidade dos
servigos contratados, fluxo de caixa de pequenas empresas, quantidade e tipo de crédito comumente
utilizado e assim por diante - para intermediérios autorizados. As instituicdes que fornecerdo as
informacdes serdo os incumbentes, enquanto que as instituicGes destinatérias serdo as demais institui¢oes
autorizadas e participantes do sistema - ambas trabalhando reciprocamente. Por tras disso, parte-se do
suposto principio de que as informac@es da conta pertencem ao cliente e ndo ao banco, a fim de devolver
o controle de seus dados bancarios ao cliente pessoa fisica e juridica, o qual, em tese, decidira quais dados
serdo compartilhados e com quem (CMA, 2016; FSB, 2019; Quatrochi, 2019).

O Brasil foi um dos primeiros paises do mundo a regulamentar o open banking. O tema vem sendo
discutido desde meados de 2015, mais fortemente apds a regulamentacdo das fintechs, e, em 2019, o Banco
Central efetivamente iniciou as consultas publicas, comunicaces e a redagdo das regulamentagdes,
finalmente resultando na Resolucdo conjunta CMN (Conselho Monetario Nacional) e BCB n. 1/2020,
publicada em maio de 2020 e com vigéncia a partir de junho do mesmo ano. O cronograma prevé quatro
fases de implementac&o: acesso publico aos dados das instituicdes financeiras (fevereiro de 2021); acesso
aos dados cadastrais de clientes pelas instituicbes participantes, como as fintechs (julho de 2021);

4 Ainda ndo parece haver um consenso na literatura/legislacdo para a traducédo, motivo pelo qual se utiliza aqui a
denominacdo original, open banking.



compartilhamento de dados de transagdes dos clientes (agosto de 2021); e expansao dos dados disponiveis
para abranger, por exemplo, operacGes de cambio, investimentos, seguros e planos de previdéncia
(dezembro de 2021).

Dentre as principais informacdes que a referida Resolugéo e a Circular complementar 4.015/2020
obrigam os bancos a compartilhar estdo: tipo da conta bancaria; taxas; pacotes de servicos utilizados;
movimentacdo da conta; termos e condicBes contratuais; taxa e forma de remuneracdo da conta; pacotes
de beneficios; operagdes de crédito (incluindo tarifas, taxas de juros, garantias elegiveis para empréstimos
e modalidades de crédito: crédito pessoal, crédito consignado, cheque especial, capital de giro, home
equity, linhas de financiamento, crédito rural etc.); identificacdo e qualificacdo do cliente; demais produtos
e servicos contratados; saldo da conta; transa¢des de crédito e débito; e informagdes do cartdo de crédito.

Tudo isso comega com a permisséo explicita do cliente e j& é obrigatorio para alguns segmentos
bancérios. No entanto, o que parece crucial neste momento de definicdo estratégica dos atores e das
condicdes de permanéncia dos forasteiros do setor fora deixado para tras, uma vez gque a regulacdo adota
uma espécie de “governanga de autorregulagio”.

Afirmando que “as instituicdes devem instituir mecanismos de acompanhamento e de controle
com vistas a assegurar a confiabilidade, a disponibilidade, a integridade, a seguranca e o sigilo” (BCB,
2020, p. 13), na prética esta se dando a essas instituicdes (0s bancos incumbentes) alguns poderes-chave
na definigdo de aspectos como o padréo de interface tecnoldgica, a certificacdo de seguranca, a definicdo
de layout, os canais de encaminhamento e assim por diante.

Isso é 0 que se vem chamando de “autorregulagdo assistida”, onde alguns principios sdo
inicialmente recomendados e apenas a convencdo inicial é submetida a aprovacao do 6rgdo, sendo todos
o0s desenvolvimentos posteriores sujeitos & regulamentacdo apenas ex post.

6. Mas eles ndo estdo nada despreparados: as estratégias dos bancos incumbentes

Para se fazer uma andlise do potencial competitivo que 0s novos agentes vistos até agora possuem no setor,
se faz necessario conhecer as estratégias daqueles que estdo do outro lado do jogo: os bancos lideres
incumbentes. Para isso, antes, uma breve contextualizagdo das estratégias historicamente adotadas por
esses agentes, quando se defrontam com novas trajetorias tecnolégicas e novos players, também parece
adequada.

A reforma bancéria e do mercado de capitais brasileiro, que ocorreu na década de 1960, fora o
marco para o inicio do processo da automacao de peso nos bancos do pais.

Para atingir o ganho de escala e de eficiéncia necessarios, a politica a época canalizou esforcos
para empreender um processo de concentragdo no setor. O nimero de bancos no pais caiu de 336, em
1964, para 105, em 1986, de modo que, se em 1965, 0s quatro maiores bancos privados detinham 15% do
total de depdsitos e 11% do total de ativos, em 1986 os quatro maiores passaram a deter 34% e 37%,
respectivamente. Tomados isoladamente, Bradesco e Itad, os dois maiores privados, adquiriram mais de
cinquenta pequenas instituicdes ao longo desse periodo (Cassiolato, 1992).

Tamanho processo de concentracdo, ao transformar bancos regionais em nacionais, num pais de
dimens@es continentais, criou novas necessidades tecnoldgicas e gerenciais. Foi entdo que os técnicos dos
grandes Centros de Processamento de Dados (CPDs), em sua maioria engenheiros altamente qualificados,
conceberam uma nova estratégia de descentralizacdo no processamento das informacgdes bancarias. No
entanto, subsidiérias de transnacionais, como IBM, Olivetti e Burroughs, ndo estavam interessadas em
atender tais necessidades, uma vez que ainda predominava a centralizagdo no processamento das
informacdes em todos os outros sistemas bancarios do mundo. Surgia, entdo, o principal motivo pelo qual
0s bancos brasileiros engendrariam uma nova estratégia de criarem, eles préprios, as firmas de hardware
e software que precisavam (Cassiolato, 1992).

Dessa forma, os bancos estiveram a frente da rapida difusdo dos microcomputadores no Brasil. De
1984 a 1987, o mercado brasileiro de microcomputadores foi o segundo mercado que mais cresceu no
mundo (taxa média de crescimento de 74% ao ano), principalmente devido ao setor bancario. De 1982 a
1985, aproximadamente 29% de todas as vendas de computadores foram para o setor financeiro (SEl,
1989). Em 1988, dos 10 maiores usuarios de microcomputadores no Brasil, cinco eram bancos (Cassiolato,
1992).

Também nesse periodo, especificamente a partir da década de 1970, foram introduzidos os
primeiros caixas eletrénicos no pais. Dai em diante, no que tange & forma de entrega do servigo bancério
final, o processo de automacao no setor foi gradualmente ganhando a forma de uma crescente estratégia
de externalizagdo (Quatrochi, 2019).

Isso ficou ainda mais claro com a chegada da internet nas operacdes bancérias, ao final dos anos
1980. Tal momento representou um marco no aprofundamento das relagdes usuério-produtor do setor, em



nivel nacional - o que pdde ser verificado pelo fato [1] dos bancos adquirirem participacGes significantes
nas empresas de informatica; [2] dos bancos se firmarem como os maiores consumidores de computadores
a época; e [3] dos préprios bancos passarem a produzir in house os itens de hardware e software que
precisavam. O estreitamento dessas relagcbes € o que hoje coloca os bancos na vanguarda do front
tecnoldgico 4.0 no pais (Cassiolato, 1992; Quatrochi, 2019).

Ao final do século XX, diante da crescente necessidade de descentralizacdo da informacao dos
sistemas centrais para o nivel das agéncias, e ndo encontrando fornecedores para tal, os bancos brasileiros
passaram a participar ativamente na defini¢do dos contornos que eram dados as trajetorias tecnoldgicas,
deixando cada vez mais de importar ou comprar para investir, eles prdprios, no desenvolvimento e na
producdo de hardware e software (Cassiolato, 1992).

Em 1978, o lider Bradesco criou seu préprio laboratério de eletrénica digital para produzir um
leitor magnético de caracteres para caixas eletrénicos. Foi o primeiro no mundo a produzi-lo e, a partir dai,
0 banco perseguiu essa estratégia de projetar internamente os produtos e sistemas necessarios para
posteriormente produzi-los nas empresas nacionais que adquiria participacao acionaria. Assim, ao final da
década de 1980, o banco ja detinha 70% da Scopus (microcomputadores), 50% da CPM (processadores e
mainframes), 14.6% da Sid Microeletrénica e 11.5% da Sid Informatica (microcomputadores e terminais
bancarios), além de 17% da Rima Impressoras em uma joint-venture com o Itad (segundo maior banco na
época), e o fez, tudo isso, através da Digilab, empresa que o Bradesco adquiriu 100% para usar como
holding de investimentos em informéatica. Com a Digilab, o Bradesco passou a ser o segundo maior
produtor nacional de computadores, atras da Itautec e ja a frente da estatal Cobra (Cassiolato, 1992).

O Itad seguiu 0 mesmo caminho. Em 1979, criou a ltautec, sua subsidiria de informética
inicialmente voltada para a producdo de minicomputadores e terminais bancarios para uso interno. Mas,
ao longo da década de 1980, o banco também adquiriu 25% da SESA Telecomunicac@es, além da Philco
(adquirida da Ford em 1988 visando escala para a producéo de componentes eletrnicos), e além de contar
com a ltaucom (semicondutores), com a ltaucam (componentes eletrénicos), e além, também, da ja
mencionada joint-venture Rima, com seu concorrente Bradesco (Cassiolato, 1992).

Assim, se inicialmente consideradas empresas do tipo dominadas por fornecedores, o final do
século XX sinaliza para uma gradativa mudanca de posicionamento dos bancos no que se refere a
apropriacdo de tecnologia®.

Esses agentes foram fortalecendo e estreitando suas relagdes com seus fornecedores até, na
verdade, em alguns casos, incorpora-los, a fim de produzir internamente o hardware e o software de que
precisavam para prosseguir em seus processos de automacao no auge do estabelecimento do paradigma da
microeletrénica. O que se nota é que tais estratégias de inovacdo, tipicamente oligopolisticas, séo
demasiadas semelhantes aquelas que estdo sendo conformadas agora, como bem enfatiza o relatério do
Itat aos seus investidores internacionais (2019, p. 5, traduzido): “os incumbentes devem encontrar a
inovagao antes que os inovadores encontrem a distribui¢ao”.

No alvorecer do século XXI, entre 0s anos 2000 e 2010, a rapida difusdo da internet viabilizou a
continuidade e o0 acentuamento das estratégias de externalizacdo, de modo que as transagdes por internet
banking cresceram a uma taxa média de 43% ao ano no periodo. Em 2012, somadas as transagdes por
mobile banking, ambos j& haviam ultrapassado as transa¢fes nos canais convencionais (agéncias, caixas
eletrbnicos, call centers etc.). Mais tarde, com a popularizacdo dos smartphones no Brasil, 0 mobile
banking se viu em uma expressiva trajetoria de expansdo: entre 2011 e 2012, cresceu 270% no numero de
contas com acesso ao banco pelo celular e, para 0 mesmo periodo, cresceu 330% no que se refere ao
numero de transacOes executadas pelo celular (Quatrochi, 2019).

Naquele ano, 2012, os investimentos dos bancos em T (tecnologia da informacéo) chegaram a R$
20 milhdes, representando quase 12% do gasto total de todo o pais com T, e aproximando a industria de
tecnologia para o setor bancario do pais, em termos de investimentos, a de economias centrais, como
Alemanha e Franca. Na verdade, em 2016, o setor bancario do Brasil foi o primeiro no mundo a igualar o
volume de investimentos em tecnologia ao seu respectivo Estado Nacional, com a participagdo de ambos
em 14%, em 2016, e 15%, em 2017, enquanto a média global para o setor era de 13%. Isso fez com que,
em 2017, os 15% investidos pelos bancos em tecnologia liderassem ndo somente aqueles setores
considerados intensivos em tecnologia, como telecomunicagdes (5%), automotivo (3%) e industria pesada
(3%), como também os setores comercial (10%), agua/eletricidade/gas (9%) e salde (5%) (Quatrochi,
2019).

Atualmente, o banco Itad tem como principal estratégia, na presente posicao de lider do setor, para
enfrentar os novos forasteiros, especialmente as fintechs, o chamado projeto “Cubo”.

Operando em uma estrutura que é fisica e gerencialmente independente do banco, o Cubo se define

5 Conforme tipologia de Pavitt (1984).



como um centro de empreendedorismo tecnoldgico ou, alternativamente, um centro de start-ups e
inovacgOes para o Banco Itad. O Cubo é o maior hub para promocéao do empreendedorismo tecnoldgico em
toda a América Latina.

Ele foi pioneiramente fundado em 2015, tendo como importante fonte de parte dos recursos a
Redpoint eVentures, uma venture capital - modalidade de investimento utilizada justamente por grandes
companhias que buscam participacao acionaria em start-ups. A Redpoint eVentures é conhecida como o
maior fundo de venture capital para start-ups e empresas virtuais/onlines no Brasil, e também por ser a
primeira do Vale do Silicio por aqui.

Hoje o Cubo opera em S&o Paulo, num prédio de treze andares onde, de acordo com informacdes
obtidas de seu sitio eletronico®, aproximadamente quatrocentas empresas trabalham como ‘“‘start-ups
membros”, das quais pelo menos setenta projetos estdo diretamente relacionados aos negocios do banco.
Até agosto de 2019, as entdo cento e vinte e cinco start-ups haviam faturado R$ 450 milhdes. La estdo
reunidos empresarios (dos mais variados segmentos de start-ups), investidores e representacdes
universitarias que trabalham diariamente no desenvolvimento de projetos que incorporem novas
tecnologias e que possam ser aplicados aos negdcios do banco ou de seus parceiros mantenedores do Cubo:
BRMualls, Cogna, Schneider Electric, Amazon, Renault, Grupo Pao de Acucar, TIM, B3, dentre outros.

E, para enfrentar especialmente os bancos digitais, a aposta tem sido nas contas digitais, onde o
banco, novamente, foi pioneiro no pais.

Langado apenas cinco meses apods a regulamentacao, por meio do aplicativo “Itati Abreconta”, até
abril de 2019 ja possuia duzentas e vinte e uma mil contas abertas 100% remotamente, com envio de fotos
de documentos e selfies dos clientes.

Assim como foi nos anos 1970, quando, como se viu, ambos seguiram estratégias bastante
semelhantes, o Bradesco também criou seu proprio “ecossistema de co-inovacgdo, onde empresas, start-
ups, investidores e mentores trabalham colaborativamente para inovar e gerar novos negocios™: 0
InovaBra.

O InovaBra possui diversas estratégias e frentes de trabalho internas: o InovaBra Habitat, sua
instalacdo de dez andares, independente do banco, situada na cidade de Sdo Paulo; a InovaBra Startups,
seu programa de inovacao aberto para start-ups que, em quatro edi¢des, ja promoveu a competicdo entre
mais de trés mil start-ups com R$ 6 milhGes investidos pelo banco, e que, até setembro de 2020, conta
com cento e noventa e oito start-ups, mil e quinhentos inovadores e noventa e duas empresas registradas;
e o0 InovaBra Internacional, seu laboratério de inovacdo sediado em Nova York. Além disso, o
financiamento é advindo da InovaBra Ventures, sua venture capital que, até setembro de 2020, possuia
cerca de R$ 350 milhdes so para investimentos iniciais, por meio de aquisi¢do direta de ag¢des ou titulos,
permitindo ao banco participar ativamente nos conselhos de diretores das start-ups por meio de atividades
de “aceleracdo e mentoria”. A InovaBra também tem seus parceiros, como Microsoft, Oracle, Google, Dell
e IBM.

No que diz respeito aos bancos digitais, 0 Banco Next figura como estratégia-chave para o
conglomerado Bradesco. E o primeiro banco 100% digital que faz parte de um banco lider brasileiro. O
Next opera todas as fungdes de um banco tradicional: conta corrente, cartdo de crédito e também planos
de investimento. Essas contas sdo abertas e operadas apenas através do aplicativo. Caso precise
movimentar fisicamente seu dinheiro, o cliente tem acesso aos terminais de autoatendimento do Bradesco
e a rede Banco24horas. Fora langado no segundo semestre de 2017 e, até julho de 2020, j& contava com
2.7 milhdes de clientes. Até o final de 2019, ja foram investidos R$ 270 milhdes pelo Bradesco.

Além de tais estratégias, o Bradesco também ja disponibiliza aos seus clientes as contas na
modalidade exclusivamente digitais, as quais podem ser abertas pelo aplicativo do banco.

Sobre o0 open banking, ndo foram encontradas estratégias claramente anunciadas por nenhum dos
dois bancos, Ital e Bradesco, o qué, provavelmente, se deve, também, ao fato de ser algo téo estratégico
nesse momento do jogo.

O Santander, outro importante incumbente no Brasil, também tem sua propria fintech (no
segmento de bancos digitais), o Superdigital.

Até setembro de 2020, mais de 1.9 milhdo de contas digitais, com foco na populacdo
desbancarizada, ja haviam sido abertas desde mar¢o de 2017, quando o banco adquiriu a fintech
“ContaSuper”. Em 2018, as operagdes foram expandidas para o Chile.

O Santander Innoventures, fundo internacional de venture capital do banco, embora ndo seja
exclusivo do Brasil, também tem investido ativamente nas fintechs brasileiras. Em abril de 2018, a Creditas
recebeu um valor ndo publicado desse fundo e, em maio de 2020, foi a vez da A55, uma fintech de crédito

® Disponivel em https://cubo.network/, acessado em 11/02/2021.
7 Disponivel em https://www.inovabra.com.br/index.html, acessado em 09/02/2021.
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que captou US$ 5 milhGes.

A despeito de ser um banco estatal, 0 Banco do Brasil vem liderando muitas das novas trajetérias
do setor, sendo o primeiro na América Latina a realizar efetivamente uma operagdo open banking, por
meio de um portal que disponibiliza as APIs do banco (informages de extrato, fundos de investimento,
cartdo de crédito e pagamentos online) para os desenvolvedores de aplicativos.

Em 2016, o Banco do Brasil langou a “Conta Facil BB” que, até marco de 2018, ja contava com
1.7 milhdo de contas na modalidade digital, fazendo desde transferéncias e pagamentos até contratacdo de
seguros e planos de previdéncia privada. O banco tem se destacado nas contas digitais, pois permite o
upgrade da Conta Facil BB para uma conta corrente completa, com acesso a produtos de crédito e
investimento, tudo por meio do app do banco (FEBRABAN, 2018).

Além das referidas estratégias de cada um dos incumbentes, a Federagdo Brasileira de Bancos
(FEBRABAN) promove anualmente uma competicdo internacional entre fintechs (CIAB/FEBRABAN),
na qual sdo selecionadas fintechs vencedoras que apresentam as maiores oportunidades potenciais de serem
incorporadas pelos bancos. Tais fintechs vencedoras exibem seus projetos no “Lounge Fintech”, um espago
onde também ocorre o “Hackathon” - maratona de programadores e desenvolvedores que trabalham em
projetos tecnolégicos para 0s bancos.

Essa competicdo tem etapas anteriores no Brasil, Argentina, Colémbia e México. Em sua terceira
edicdo (2018), entre os vencedores (brasileiros, mexicanos, canadenses, colombianos, argentinos e
estonianos) estavam projetos de carteiras digitais baseadas em blockchain; solugdes para negociagao de
dividas em canais digitais; e plataformas de investimento estruturadas via blockchain.

7. Consideracoes finais

O efeito da emergéncia dos forasteiros aqui caracterizados sobre a concorréncia do setor bancario brasileiro
tem sido, no limite, a perspectiva, por parte de 6rgdos reguladores e entusiastas, de uma possivel reducéo
do custo médio do crédito e do spread bancario - ao passo que se aumentaria a eficiéncia no segmento de
intermediacdo de crédito; além de oferecer uma nova alternativa menos burocratica e mais proxima das
necessidades do ascendente mercado de micros e pequenos empreendedores no pais; diminuir a reserva
de mercado dos poderosos incumbentes; e, com isso, fomentar a concorréncia no setor.

E, com relacdo a algumas dessas perspectivas, pode-se dizer que, de fato, avangos consideraveis
tém ocorrido na medida em que cresce o protagonismo das fintechs (especialmente as de crédito, gestéo
financeira e 0s bancos digitais) no referido mercado de micro e pequenas empresas e microempreendedores
individuais. Uma vez que as fintechs ja nascem digitais e muito menos burocraticas, possuem maior
viabilidade para chegar a esses segmentos que geralmente sdo atendidos em menor escala pelas instituicdes
financeiras tradicionais.

No entanto, algumas observaces merecem ser feitas no que tange aos caminhos que se mostram
entrelacados entre o real potencial competitivo dos novos players, o quadro regulatério e a concorréncia
no setor.

O fato de que ainda é uma parcela muito pequena (4% do total de fintechs, até 2020) que conseguiu
ser regulamentada significa que a grande maioria continua operando na sombra dos correspondentes
bancérios, 0 que se deve, parcialmente, aos requisitos minimos estabelecidos pela regulamentagéo (por
exemplo, a fintech precisa ser publicamente listada e dispor de um patriménio minimo de um milhdo de
reais). Mas, mais que isso, significa também que as condicdes de acesso as fontes de financiamento -
principal obstaculo para garantir a solidez financeira e a liquidez desses agentes - continua restritissima e,
por consequéncia, altamente propensa a um processo de “estrangeirizagdo”, como se viu.

Tal cenario, se contraposto a historica avidez com que os bancos incumbentes brasileiros
costumam reagir quando confrontados com desafios tecnoldgicos e novos competidores, torna urgente que
esses entusiastas “voltem os pés no chio”.

Seja porque esse momento de definicdo de mercado ja possui um historico de estratégias
oligopolisticas muito bem desenhado, no qual empreendimentos aventureiros sao rapidamente absorvidos;
seja porque tais estratégias, no que diz respeito as relagdes usuario-produtor, geralmente assumem a forma
de participacOes acionérias ou mesmo aquisi¢des; ou sejam pela as atuais estratégias dos incumbentes em
constituirem frentes de trabalho gerencialmente independentes - mais empreendedoras, organicas e
holisticas, como o Cubo, o InovaBra ou 0 Next; enfim, seja qual for o motivo, ha evidéncias consideraveis
e concretas para ndo dar como certa a permanéncia das fintechs e pelas quais as autoridades monetéarias
devem se preocupar em avancar no arcabouco regulatorio, uma vez que isso se faz determinante no acesso
as fontes de financiamento competitivas, a expansdo do mercado e assim por diante.

Nesse sentido, além dos avangos da regulacdo, outra possibilidade que se coloca é a criacdo de
uma associagao setorial, semelhante ao Fundo Garantidor de Crédito (FGC), que ampara os bancos, mas



neste caso direcionado as fintechs, a fim de ampliar e qualificar a capacidade de oferta de crédito desses
agentes, como ja vem ocorrendo em outros paises. A partir disso, talvez também se torne mais viavel para
as autoridades brasileiras reduzirem os requisitos minimos de capital que as fintechs devem atingir para
serem reconhecidas como instituigdes financeiras.

Outra possibilidade ¢ intensificar o uso de sandboxes regulatorios e do LIFT, do Banco Central. A
primeira € uma pratica mundial que permite que instituigdes reguladas ou ndo apresentem seus projetos de
negocios aos seus Bancos Centrais com o objetivo de serem testadas e amadurecerem para, posteriormente,
serem reguladas. No Brasil, vem sendo utilizado pelas autoridades do setor desde 2019. E o ja citado LIFT,
como laboratério de inova¢do do BCB, também poderia funcionar como uma importante ferramenta de
monitoramento.

De qualquer forma, ndo se trata apenas de regulamentar as fintechs. Como se v€, no atual estagio
do jogo, regulamentagdo, acesso a fontes de financiamento e condigdes de concorréncia aparecem todos
intimamente ligados na defini¢do do mercado.

Por um lado, a regulamentacdo pode dar forca ao desempenho dos novos players, principalmente
se se lograr ir para além das fintechs de crédito SCD e SEP, de modo a possibilitar o enfrentamento dos
principais problemas apontados pela gestdo dessas empresas - o ganho de escala e a expansdo das fontes
de financiamento. Por outro lado, o inicio da regulamentacdo do open banking, ja em curso no Brasil, deve
ser cautelosa se o objetivo for, mais do que "integrar" forasteiros e incumbentes, garantir a permanéncia e
a solidez financeira das fintechs e, com isso, a real melhoria nas condi¢des de oferta de crédito.

E isso porque o open banking, enquanto tipica estratégia de cooperacao entre institui¢des, se pode
representar o ganho de escala necessario as fintechs, por outro lado, certamente também representa o facil
acesso dos incumbentes as curvas de aprendizado decorrentes dos novos modelos de negdcio e das
inovagdes disruptivas que estdo emergindo no setor. E exatamente nas possibilidades inauguradas pelo
open banking que tal estratégia ganha corpo, ou seja: o uso de APIs abertos viabiliza a comunicagao direta
entre os sistemas de informacdo “babies” das fintechs e os recheados sistemas de informacgdo dos
incumbentes. No entanto e em contrapartida, ¢ também nas especificidades da plataforma open banking
que pode estar o caminho mais curto e barato para que os bancos reproduzam suas estratégias de
aproximac¢ao com a fonte geradora da inovagdo, haja visto o nada despretensioso interesse destes Gltimos
na implementagdo do referido sistema.

Deve-se ter cautela, portanto, porque dadas as estratégias competitivas que estdo sendo lancadas
pelos bancos, somadas aos interesses em jogo, tal objetivo de “integracdo” pode se revelar falacioso e ndo
fazer mais que reproduzir velhas estratégias competitivas.

Banks 4.0 in Brazil: what is at stake in the sector’s competition

Given the vigorous discussions on “Industry 4.0”, understanding how it manifests in the banking sector
seems to be mandatory in order to understand the current competition dynamics with the arrival of
fintechs, digital banks and open banking, as well as the sector’s future itself.

Thus, based on the neoschumpeterian approach of techno-economic paradigms, the main 4.0
technological trajectories in the banking sector and the respective new agents were characterized and
confronted with the technological and competitive strategies of the already known powerful incumbents
in Brazil, aiming to explore which market conditions could really ensure the former remaining.

A reasonable conclusion from this, that is a totally ongoing process, is that the access to funding
sources; the competitive strategies; and the regulatory unfolding, the latter especially in relation to the
open banking, appears all of them as interconnected factors in the market definition.

Fintech. Banking competition. Brazilian banking sector. Financing of innovation. Industry 4.0
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