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Resumo

As inovagdes fazem parte da realidade do mundo atual e também
influenciaram o setor bancario. As fintechs, que sao instituicdbes que oferecem
servigos financeiros e atuam de modo digital, muitas vezes sem a presenca de uma
sede fisica, trouxeram disrupcao e transformacdo em um contexto onde as grandes
instituicdes financeiras se tornaram burocraticas e muitas vezes privilegiam as
pessoas ou empresas de maior renda ou faturamento.

O presente trabalho busca demonstrar como as fintechs podem contribuir para
aumentar e facilitar o acesso ao crédito para as pequenas e médias empresas o que,
em um periodo de pds pandemia no qual o numero desse tipo de empresas aumentou,
pode significar impactar positivamente o aquecimento da economia de um pais.

Os procedimentos se baseiam em pesquisas bibliograficas de textos, artigos,
dissertacbes e livros que se relacionam com o tema em questdo. A revisdo da
literatura busca explicar o sistema bancéario e de que forma as Fintechs adentraram
esse meio e como funciona o modelo de negécio de empréstimo, seus intermediarios,

mecanismos e riscos.

Palavras-chaves: Fintechs, Empréstimo, Crédito, Pequenas e médias empresas,

Sistema bancario



Abstract

The innovations are a part of the current world's reality and also
impacted the banking sector. The fintechs, which are institutions that offer
financial services and operate in a digital way, many times without a physical
headquarter, has brought disruption and transformation in a context where the
big financial institutions has become bureaucratic and many times tend to
privilege people or companies with a higher income.

This article aims to demonstrate how fintechs can contribute to increase
and make it easier the access of credit to small and medium enterprises which,
in a pos-pandemic period that this kind of companies increased, may positively
impact the economics of a country.

As for the procedures, the study focuses on bibliographic research of
articles, dissertations and books related to the theme. The literature review aims
to explain the bank system and how the Fintechs got inside this world and how
it works, the loans's business model, the intermediaries involved, the

mechanisms and the risks.

Key-words: fintechs, loans, credit, small and medium enterprises, bank system
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Introducgao

De acordo com o Forum Econdmico Mundial (2015) o termo Fintech -
Financial Technology - se refere a instituigbes que fazem um uso inovador de
tecnologias com o intuito de entregar servigos financeiros, ja de acordo com
Borrelli (2018), as fintechs seriam “startups que trazem inovagdes profundas
para o mercado de servigos financeiros, com solu¢gdes muito mais acessiveis e
revolucionarias”.

E possivel encontrar mais de uma definigao para o termo, mas todas em
um consenso que sao instituicdes que aproveitam a velocidade e impacto das
transformagdes tecnoldgicas gerando uma grande disrupgdo no que se
mostrava um sistema pouco competitivo. O que foi visto no Brasil foi um
sistema de poucos grandes bancos disponiveis para prestar servigos
financeiros, fato que resultava em um servigo burocratico, lento e muitas vezes
nao satisfatorio, os bancos tecnoldgicos trazem uma proposta de oferecer
solugcbes mais baratas, muitas vezes até mesmo sem custo, além se mais
eficientes, aumentando sua proposta de valor frente ao cliente.

Nesse sentido, essas organizagbes financeiras sdo capazes de
transformar seus negdcios a partir da tecnologia, ou seja, a partir da utilizagao
de servigos de nuvem, big data, criptografia, entre outros. Podemos definir as
grandes areas da finanga como o sendo, o levantamento, a alocagao e a
transferéncia de capital, a partir disso, € visivel que as fintechs sao disruptivas
nas trés areas (DAS, 2018), é possivel vé-las atuando nas areas de pagamento
e transferéncias, empréstimos e financiamentos, seguros, no varejo e também
nos mercados de agdes e produtos de investimento como um todo.

A problematica principal trata-se de entender como as Fintechs podem
agir como credoras de pequenas e medias empresas, tema que se faz
importante em um Brasil no contexto pds-pandemia onde esta crescendo o
nuamero de pessoas que buscam abrir seu préprio negécio e procuram fontes

de financiamento para isso e funcionando como um agente de democratizagéo



financeira no Brasil, atingindo populagdes negligenciadas pelo oligopdlio
bancario do pais.

O objetivo central é entender a capacidade dessas empresas em agir
como credoras de pequenas e médias empresas, principalmente em um
contexto pés pandemia onde muitos brasileiros buscam abrir suas préprias
empresas buscando alternativas, visto que de acordo com o IBGE, em 2020
quase 80% das empresas abertas foram MEls (Microempreendedor Individual)
e a dificuldade na oferta de crédito € uma realidade visto os pré-requisitos
exigidos por bancos tradicionais. A partir desse apontamento organizo esse
artigo em quatro sec¢des, além da introducao e consideracgdes finais, sendo: a
primeira se¢do uma contextualizagdo sobre os principais pontos que envolvem
o tema tratado, sistema monetario, sistema bancario brasileiro, o papel do
crédito e conceitos sobre pequenas e médias empresas no Brasil. Na segunda
secdo sera explorado os conceitos de Fintech e seu funcionamento. Na
terceira secao abordarei o papel das fintechs como provedora de crédito para
as PMEs e os impactos que tal fato pode trazer. Por fim, na quarta se¢ao serao
abordados os impactos do atual cenario macroeconémico nas fintechs e como
isso pode impactar a oferta de crédito, além das consideragdes finais.

A metodologia utilizada para esse estudo foi a pesquisa qualitativa,
fazendo uma revisdo da bibliografia selecionada a partir de palavras chaves
como fintechs, sistema bancario, empréstimo, crédito, entre outras que a partir
do seu conteudo permitem um melhor entendimento da relagdo entre as
fintechs e o papel de agente financiador. Em relagdo ao objetivo o método
utilizado foi o da pesquisa descritiva, com a ideia de abordar como as fintechs
podem atuar como financiadores de pequenas e médias empresas. Em relacao
aos procedimentos, foi utilizado uma pesquisa bibliografica de artigos,
dissertacdes e livros que possuem tema relacionado ao tratado. Reuni-se no

Quadro 1 parte dos autores utilizados e as inter-relagdes entre eles.



Autores Intermediarios | Mecanismos de Unidades
Financeiros Intermediacgao Financeiras
(EICHENGREEN Sistema Formagéo do Familias, bancos,
1996) monetario sistema como um | empresas, entes
’ internacional todo federativos, etc
(ARAUJO, 2012) Instituicbes Inovagdes dentro | Familias, bancos
financeiras do mercado tradicionais
financeiro
Brealey, R. A. e Instituicdes Risco e decisdes Bancos,
S. C. Meyers financeiras de financiamento | empresas, entes
(1998) federativos.
BERGER, A. N., Instituicdes Analise de Bancos e
& Frame, W. S. financeiras crédito e risco pequenas e
(2007) médias empresas
(CARDIM, 2000) Sistema Servigos Familias, bancos,
bancarios bancarios em empresas, entes
geral federativos, etc
. Instituicbes Fintechs e Bancos
(Brasil, 2017b) bancarias acesso ao crédito tradicionais,
fintechs
(DELBONI & Instituicdes Fintechs no Familias, bancos
MALVEZZI, 2020) bancarias mercado tradicionais,
financeiro fintechs
Bancos
De Young, R, Instituicdes Inovacdes e o tradicionais,
Lang, W. W,, & bancérias acesso ao crédito fintechs,
Nolle, D. L. investidores,
(2007) tomadores,
Instituicbes Empréstimo Familias,
(MINSKY, 1995) bancarias Tradicional empresas, entes
federativos, etc
. Instituicoes Fintechs e Familias, bancos
(Almeida, A. E. bancarias inclus&o digital tradicionais,
S., & Jorge, M. A. fintechs

2021)




(2018)

ABBASI, K & Plataformas P2P, Empréstimo Investidores e
Alam, A. & Brohi. Fintechs Peer-to-Peer Tomadores
N (2021)
Cruz, L.V & Fintechs Fintechs e Familias, bancos
Lana, H. A. inclusao digital tradicionais,
(2020) fintechs
Fasano, F. & Plataformas P2P, Empréstimo Bancos
Cappa, F. (2022) Fintechs Peer-to-Peer, tradicionais,
Servigos fintechs,
financeiros investidores,
tomadores, etc.
Keke, G.., Qiu, Fintechs Fintechs e Fintechs
M. & Sun, X. inclusao digital
(2017)
Plataformas P2P, Empréstimo Bancos
L.H., Diogo, G.T,, Fintechs Peer-to-Peer, tradicionais,
Lopes, EL., _Servigps _ finte_chs,
financeiros investidores,
Herrero, E. and tomadores, etc.
Bueno. (2019)
. Plataformas P2P Empréstimo Investidores,
K.V., Davis, J. Peer-to-Peer, tomadores, etc.
Servicos
Murphy. (2016
urphy. ( ) financeiros
Fintechs, Fintechs e Familias, bancos
R. A. Bazzanela Instituicbes inclus&o digital tradicionais,
bancarias fintechs,

investidores,
tomadores, etc.

Elaboracgao proépria.

O presente trabalho seguira o formato de compilagéo de artigos e teses

selecionados Com isso, pretende-se elaborar um texto que torne o papel das

Fintechs mais explicito e colabore com novos trabalhos monograficos no curso

de ciéncias econdmicas.
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1. FORMAGCAO DO SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL

No que se diz sobre Sistema Monetario Internacional é possivel analisar
que o mundo como um todo foi se estruturando até chegar na posi¢céo que se
encontra hoje. Dessa forma, pensando no periodo de 1850 até inicio de 1990
fica evidente uma divisdo entre quatro momentos: padrao ouro, periodo entre
guerras, sistema Bretton Woods e por fim, cambio flutuante e unificagcao
monetaria. Com isso, € valido entender o funcionamento dos dois ultimos
periodos e como foram influentes para o contexto do sistema financeiro e
monetario dos dias atuais. (EICHENGREEN, 1996).

Nas décadas de 40 foi observado a afirmacdo dos acordos de Bretton
Woods, tal fato se faz importante para um contexto nacional pois foi nesse
momento em que surgiu o Fundo Monetario Internacional (FMI), 6rgdo que até
os dias atuais visa manter um equilibrio financeiro global. Além disso, os
acordos determinam a mudancga do cambio fixo para ajustavel e um controle de
limitagdo dos fluxos de capitais. Sobretudo, o sistema se manteve funcionando
em grande parte devido a uma grande cooperagao entre governos e economias
principalmente em um contexto de guerra fria, no qual os Estados Unidos se
mostravam como um grande apoiador financeiro de outras nagbdes que
retribuem com o apoio aos acordos, no entanto, tal apoio se mostrava limitado
a situagdes em que iam contra demais objetivos econbémicos desses paises.
(EICHENGREEN, 1996).

E possivel dizer que o periodo que sucedeu Bretton Woods teve como
grande protagonista a taxa de cémbio, com os governos do mundo todo
iniciando certas praticas, que hoje em dia chamamos de politicas monetarias.
Em um contexto econdémico de alta mobilidade de capital, foi observado um
movimento de tendéncia para taxas flutuantes no qual as nagbes em geral
passaram a buscar estabilidade no cambio que, consequentemente, traria o
equilibrio de outras medidas macroeconémicas, no entanto, € relevante
entender que os efeitos sdo diferentes em economias maiores em relagéo a
menores e que foi de extrema importancia para formulagdo do sistema
financeiro (EICHENGREEN, 1996).

Dessa forma, o sistema monetario internacional sempre se desenvolve

buscando a necessidade de estreitar os lagos entre os paises e facilitar a



relagdo entre eles, com isso a presenca dos bancos nesse contexto funciona
como o mediador entre o sistema e os individuos que dele participam. Tal
explicacdo se relaciona com o tema do presente trabalho pois foi esse
processo de formacgao que trouxe o sistema financeiro que temos hoje em dia e
trouxe o protagonismo das instituigbes financeiras e sua fungdo como

provedora de crédito.

1.1 O SISTEMA BANCARIO BRASILEIRO

O conceito de sistema financeiro € muito amplo e apresenta diferengas
no modo de se organizar entre os diferentes paises. Tais diferengas podem se
tratar da forma como tomadores e emprestadores se relacionam, nesse
sentido, algumas localidades tem um foco maior no mercado de capitais, que
envolve os titulos financeiros e sao operagdes que visam refletir as realidades
do mercado como um todo, enquanto outras acabam focando mais no mercado
de crédito, que possui caracteristica mais individual, ou seja, de suprir as
necessidades dos agentes de forma especifica, além disso, contextos politicos
e histéricos também influenciam em como a organizacdo vai se formar.
(CARDIM, 2000)

O sistema bancario tem como fungcdo agir como um intermediario
financeiro dentro de uma sociedade. De acordo com Cardim (2000) os bancos
se enquadram como as instituicdes financeiras mais importantes desse
sistema, isso devido ao papel que o mesmo representa e aos volumes de
transagdes que ocorrem diariamente. As relagdes financeiras dentro do Brasil
foram se determinando principalmente ao decorrer dos acontecimentos do
século XX. Mesmo com um intuito inicial de organizar o sistema nacional de
forma especializada, seguindo exemplo como os Estados Unidos, o que de fato
ocorreu foi a presenga de bancos universais, ou seja, com fungdes multiplas, e
junto a isso, em um contexto de desenvolvimento do Plano Real nos anos 90 e
consequentemente de abertura financeira, o setor bancario passou por um
processo de desnacionalizagao e grandes bancos estrangeiros passaram a ser
representativos no pais, por muitos anos. (CARDIM, 2000)

Nesse sentido, o Brasil sempre foi palco de um forte oligopdlio bancario,

com 4 grandes bancos sendo responsaveis pela vida financeira de todos os



brasileiros, 0 que resultou em: processo burocraticos e incapacidade de
oferecer servigos de qualidade para a populagao como um todo. Dessa forma,
frente ao cenario que vivemos nos dias atuais com alta presencga de inovagdes
tecnoldgicas, indo de encontro com o processo de destruigido criativa citada por
Schumpeter (1942), ou seja, o processo no qual algo antigo € desbancado por
uma inovacao, as estruturas bancarias-financeiras também passam por esse

processo.

1.2 O PAPEL DO CREDITO NO BRASIL

Entre um dos papéis das instituigdes financeiras, um dos mais
procurados € a possibilidade de oferecer crédito aumentando a liquidez de
quem procura. O crédito atua como importante ferramenta econémica tanto
para pessoas fisicas quanto juridicas, aumentando o leque de possibilidades
de decisbes e investimentos. Tal ferramenta tem grande relagdo com o
contexto micro e macroecondémico, isso porque quando em um momento de
estabilidade, onde a economia apresenta bons resultados e os agentes
diminuem a demanda por liquidez, os bancos tém a possibilidade de ampliar
sua geragao de crédito sem ampliar suas reservas.

Nesse sentido, vale ressaltar que "a ampliagdo do crédito tem
implicagdes profundas sobre o nivel de atividade econdmica, pois altera as
decisdes de investimento, bem como os precos dos diversos ativos financeiros
e de capital". (ARAUJO, 2012, p.118). Dessa forma os contratos e
compromissos de pagamento sao relacionados com as condigdes em que a
economia se encontra, juntamente com as expectativas envolvidas. (MINSKY,
1982, p. 219).

O contexto no Brasil ndo foge da contextualizagdo citada acima, entre o
periodo de 2003 a 2008 foi visto uma grande expansao do crédito por parte dos
bancos privados, o que ocorre devido a uma realidade de aumento de divisas
devido a valorizagdo das commodities, redugao de taxa de juros internacional,
entre outros fatores que aumentaram tanto a demanda, quanto a oferta. No
entanto, a partir de 2008 devido a crise internacional observa-se uma pausa
nesta oferta, os agentes passam a preferir liquidez frente ao cenario

enfrentado. Nesse contexto, os bancos publicos passam a tomar papel de
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destaque na tentativa de amenizar os danos instaurados pela crise. No periodo
atual, a realidade é de instabilidade macroeconémica, em um contexto de
pds-pandemia, guerra entre Russia e Ucrania e incertezas sobre o futuro o
mercado apresenta pouca liquidez e o risco se torna um fator de maior
relevancia, o que pode diminuir a oferta de crédito para pequenas e médias

empresas.

1.3 O CONTEXTO DAS PEQUENAS E MEDIAS EMPRESAS NO BRASIL

A definicdo do porte de uma empresa pode variar entre algumas
instituicées, de acordo com o IBGE o critério € o numero de funcionarios, ja
com a ANVISA e o BNDES o critério passa a ser o faturamento anual. No
entanto, quando se trata de questdes legislativas abordando fins tributarios ou
beneficios, a nacdo estabeleceu o padrao de analisar o faturamento bruto da
matriz, e quando necessario, das filiais. (SECAF, V., 2019). A classificagao se

da na seguinte forma:

e Microempreendedor individual (MEI): faturamento anual de até R$
81 mil;

e Microempresa (ME): faturamento anual de até R$ 360 mil;

e Empresa de pequeno porte (EPP): faturamento anual de até R$ 4,8
mi e até 100 funcionarios;

e Empresa sem enquadramento: este caso acontece quando a
empresa tem mais de 100 funcionarios e fatura mais de R$ 4,8 mi

por ano.

As pequenas e médias empresas (PMEs) possuem um papel essencial
na economia nacional, isso pelo seu potencial de geracdo de emprego e
producdo. Nesse sentido, elas possuem especificidades, quando comparadas
com grandes empresas (GE), que ndo sdo amplamente estudadas dificultando
seu entendimento. Tais especificidades se baseiam em alguns pontos, como: i)
agilidade em processos, pelo fato de possuir poucos ou apenas um

administrador as decisbes podem ser tomadas com maior agilidade, ii) n&o
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obrigacao de reporte, o que diminui a quantidade de informagao disponivel, iii)
gestdo mais centralizada, sem a existéncia de setores por area, entre outros
pontos, nesse sentido precisam ter uma analise diferenciada das GEs.
(PASCOAL, Ruben. 2008)

Em um contexto de pds-fordismo houve uma valorizacdo do que se
define como micro, pequenas e médias empresas (MPMEs), devido ao seu
potencial de facil adaptacdo as demandas do mercado (La Rovere 1999).
Neste trabalho o motivo do foco nessas empresas ¢é o fato de que tendem a ter
menos capital e possuem maior necessidade de fomentar seu negocio por
meio do crédito. De acordo com pesquisas feitas pelo SEBRAE, as chamadas
MEIls, que sdo os microempreendedores individuais, representam 80% dos
CNPJs criados em 2021.

Além disso, a realidade p6s pandemia forgou muitos brasileiros a migrar
para 0 empreendedorismo, seja por perder seu emprego formal ou por
necessidade de renda extra, o relatério global da Global Entrepreneurship
Monitor (GEM) estima que 50 milhdes de brasileiros que ainda néo
empreendem tem a intengdo de comecgar nos proximo 3 anos, nesse sentido,
essas empresas apresentam um forte potencial de crescimento e papel crucial
na retomada da economia brasileira, isso devido a sua capacidade de gerar

renda e emprego.

Comércio varejista de vestuario e 55 8
acessorios :

promosdo de vendas %
Cabelereiros manicure e pecicure

Fornecimento de alimentos para
consumo domiciliar 4
Obras de alvenaria

Preparacdo de documentos e serv
especializados de apoio 29,6
administrativo

Restaurantes e similares
Lanchonetes casas de cha de sucos e
similares -

Transporte rodoviario de carga

exceto produtos perigosos e 224
mudancas
Comércio varejista de bebidas 21,2

Figura 1: Nimero (em mil) de novas PMEs no Brasil em 2021. Fonte: (Sebrae/G1)

No entanto, as grandes empresas acabam atuando como concorrentes,
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as menores possuem uma menor capacidade de inovar, devido a barreiras ao
acesso de informacgdes tecnoldgicas (OECD 1995). Junto a isso, em um
cenario bancario tradicional, as MPMEs possuem maior dificuldade em ter
acesso a crédito, o fato de deixar de estar em dia com as obrigagdes fiscais ja
se torna uma negativa para possiveis empréstimos, possuindo
consequentemente uma mortalidade maior.

Além disso, quando se trata do assunto adquirir divida, Brealey e Myers
(1998) levantam a questdo em que quanto maior o grau de endividamento de
uma empresa, maior também o risco. Sob essa 6tica, as PMEs tornam essa
afirmacdo ainda mais verdadeira pelo fato de terem uma propensao maior ao
risco, menores recursos e limitagdo quando se trata do acesso a
financiamento.(PASCOAL, Ruben. 2008). Nesse sentido, este trabalho visa
estudar o papel das fintechs no financiamento de pequenas e médias
empresas, sendo instituicbes que possuem caracteristica de facilitar o acesso
as linhas de crédito possibilitando empréstimos de curto prazo e garantindo que
esses empreendedores mantenham seu capital de giro e sua operagao em
bom funcionamento.

De acordo com pesquisa realizada pela Nuvemshp, 68% dos micro
empreendedores buscaram em 2022 uma plataforma online para solicitar
crédito extra para o seu negocio, além disso, 35% dos entrevistados afirmar
que a possibilidade de precisarem de capital extra nos proximo seis meses €
"alta ou muito alta". Tal fato é reflexo da expansao da digitalizagdo bancaria,
que além de demonstrar maior praticidade também vem demonstrando maiores

chances de éxito para o empreendedor.

1.4 A INFLUENCIA DO BNDES EM UM CONTEXTO POS PANDEMIA

O BNDES (Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social)
tem o papel de funcionar como instrumento do governo para apoiar diversos
setores da economia por meio do investimento e financiamento de longo prazo.
Nos ultimos anos, demonstrou uma diminuicdo do montante do seu orgamento,

limitado pela restricdo fiscal e pela divida publica, tal fato fica evidente ao
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analisar a participagcdo do BNDES na composigdo do financiamento de
empresas que foi de 18,3% em 2015 para 7,2% em 2022, de acordo com o
Centro de Estudos de Mercado de Capitais.

O ano de 2022 foi palco de uma mudanga no foco do financiamento do
banco, houve um aumento no crédito oferecido para as MPMEs, representando
quase 50% dos desembolsos, de acordo com estudo realizado por Carlos
Antonio Rocca, coordenador do Cemec-Fipe. De acordo com o autor cabe ao
BNDES focar nessas empresas em que o mercado de capitais tem pouca
capacidade de atender de forma completa.

Nesse sentido, o BNDES ja possui condigbes que favorecem as
pequenas e médias empresas, como taxa de juros menores, o cartdo BNDES e
prazos maiores, com isso, uma possibilidade é investir na relagdo com as
fintechs no sentido de trabalharem juntos para aumentar a oferta desse tipo de
crédito, visto que os bancos digitais tém acesso ao publico alvo cliente e o
Banco Nacional possui o dinheiro a ser investido necessitando de instituicbes
intermediadoras.(BNDES)

2. CONCEITO DE FINTECH

As inovagdes tecnoldgicas se fazem presentes em todos os setores
econdmicos e trouxeram as FinTechs para o setor financeiro. Principalmente
em um contexto pos crise financeira de 2008, somado ao aumento do acesso a
internet e a disseminacdo dos smartphones, essa realidade tem como
consequéncia uma redugao dos locais de atendimento bancario fisico,
diminuicao de tarifas em diversos servigos bancarios, ampliagao de portfélio e
democratizacdo do acesso.

Mesmo sabendo que a tecnologia ja envolve o sistema financeiro desde
séculos passado, as FinTechs comegaram a mostrar sua forca e potencial de
romper com o status quo na ultima década. Na Fig 2 é possivel ver a quebra
das areas que essas instituicbes estdo atuando, deixando evidente seu
potencial de alavancar no mercado e afetar diretamente os grandes bancos e
diminuir o poder de mercado que eles possuem.

O principal destaque na cultura das fintechs se da na sua cultura e

valores de se manter em constante adaptacao, a presenca de uma forte
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relacdo com seus clientes no quesito feedback permite que elas mantenham se
aperfeicoando que permite uma agilidade de correg¢ao trazendo como resultado
a reducéao de custos marginais de sua operagao. (BACEN, 2017).

Personal Financial Management
T.7%

Trading & Capital Markets — Payments & Remittances
5.2%

T ——
Scoring, Identity & Fraud |
1 4.0%

Enterprise Financial M.
15.5%

Wealth Management Enterprise Technologies for
a4.7% Financial Institutions
6.1%

Figura. 2. Number of FinTech start-ups by financial service segments in Latin America in 2018. (Fonte: IDB
and Finnovista (2018))

2.1 AS LIMITAGOES QUE ENVOLVEM AS FINTECHS

Nesse sentido de entender a capacidade de alavancagem dos bancos
digitais, cabe também entender quais sédo as limitagdes que os atingem.

Considerando que se trata de um servigo tecnoldgico, as principais
preocupagdes envolvem, por exemplo, questdes de seguranga e privacidade, €

necessario uma grande quantia de investimento visando manter os processos
seguros, isso porque as transagdes sao feitas envolvendo milhdes de dados
confidenciais que estao passiveis a ataques e fraudes, além disso é necessario
também uma grande capacidade de armazenamento e processamento de
dados evidenciando a necessidade de investimento em grandes redes de
armazenamento em nuvem. Um outro importante ponto é a forma que as
empresas desenvolvem seus aplicativos, existe uma grande necessidade de

manté-los funcionais e manter constantes atualizagdes, aumentando a
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necessidade de contratacbes de funcionarios capacitados para esse tipo de
desenvolvimento. (GAI KEKE, 2017)

2.2 O PUBLICO-ALVO DAS FINTECHS

Os bancos digitais oferecem seus produtos principalmente via
smartphone, ou seja, seu publico se baseia principalmente em nichos de
mercado onde existe a utilizagdo do aparelho. De acordo com pesquisa
realizada pela Strategy Analytics em 2021, 3,85 bilhdes de pessoas no mundo
possuem um smartphone, representando quase 50% da populagdo mundial e
indicando uma 6tima oportunidade de mercado para as fintechs.

As diferentes geragdes existentes hoje se diferenciam no quanto sao
adeptos a tecnologia, enquanto geragées mais antigas tiverem seu primeiro
contato com internet e celulares ha poucos anos, as novas geragdes conhecem
desde nasceram. Nesse sentido, de acordo com pesquisa elaborada (Delboni e
Malvezi), o principal publico das fintechs sdo os mais jovens que acabam tendo
maior facilidade de manuseio ao smartphone e maior confianga em servigos
financeiros digitais, também existe o fator renda, considerando que as fintechs
oferecem servigos gratuitos e possuem maior facilidade de aprovagao de
crédito para pessoas com renda menores, esse segmento da populagao, que
muitas vezes passou por experiéncias de serem negados em grandes bancos,
veem nas fintechs uma forma de ter acesso a uma institui¢cao financeira.

Além disso, Aun e Angelo (2007 apud Mattos & Chagas, 2008)
defendem que no meio digital temos uma grande concentragao de informacdes,
sendo entdo uma grande ferramenta para diminuir a discrepancia de
informagédo entre individuos e de grande importadncia para que as fintechs

possam aumentar seu alcance.
2.3 FINTECHS NO BRASIL
No contexto brasileiro a disrupgcao bancaria também ocorreu, fato que foi

de grande incobmodo para os grandes bancos, de acordo com o Fintech Report,

em 2021 ja contavamos com quase 1.300 fintechs no pais, atuando em
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diversas frentes, como: meios de pagamentos, investimentos, seguro,

empréstimos, marketplace, entre outros.
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Figura 3: Crescimento do ecossistema brasileiro de fintechs ano a ano. (Fonte: Fintech Report)

Além disso, o montante de investimentos que essas empresas recebem
também segue aumentando, devido ao aumento de sua atratividade perante a

uma grande aceitacao e utilizagcao por parte da populagdo em geral.
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Figura 4: Investimentos recebidos pelas fintechs brasileiras. (Fonte: Fintech Report)

Dessa forma evidencia-se o potencial de crescimento exponencial
dessas empresas, que se demonstra como uma importante chave no processo
de democratizagdo do acesso bancario no Brasil, que de acordo com a
Febraban, é um passo importante para a inclusdo social e o combate a

desigualdade.

3. FINTECHS COMO FINANCIADORAS

Nesse momento do trabalho a ideia é entender de quais maneiras as
fintechs podem funcionar como provedoras de empréstimos e quais sdo 0s
possiveis modelos de negdcio. A distribuicdo de capital é historicamente uma
funcdo de grandes bancos que possuem caixa em suas reservas suficiente
para permiti-los arcar com custos de analise de crédito e diluir custos de
inadimplémcia. (BAZZANELLA, R. A. 2018) De acordo com o IPEA, entre os
paises desenvolvidos, 95% das empresas possuem acesso ao crédito,
enquanto no Brasil esse numero é de 59%. O intuito é fazer uma revisao de
como as fintechs influenciam no desenvolvimento de pequenas e médias
empresas, visto que a participagcdo das fintechs tendem a aumentar a
concorréncia dentro do sistema financeiro justamente por aumentarem a oferta
de crédito para esses setores mais negligenciados e de forma menos
burocratica. (Brasil, 2017b) Com isso, de acordo com F. Fasano e F. Cappa
(2022), o aumento de informagdes devido a digitalizagdo dos bancos pode ser
visto como uma possibilidade de aumentar a quantidade de financiamento
disponivel para empresas por estar aumentando a eficiéncia dos processos
bancarios, porém, pode agir também do lado oposto, isso porque 0 aumento de
informacdes de maior confiabilidade pode acabar implicando na maior
dificuldade de oferecer crédito. As pequenas e médias empresas no Brasil
representaram, de acordo com pesquisa do SEBRAE, quase 90% das vagas
de trabalho criadas, além disso, em 2021 29,5% do PIB brasileiro foi gerado
pelos pequenos negocios (SEBRAE), evidenciando a necessidade de manter

esse setor fomentado.
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Os tipos de informagdes que os bancos analisam para viabilizar um
empréstimo podem ser caracterizadas como hard, que podem ser traduzidas
em numeros, e soft, que nao é possivel traduzir para numeros e demandam um
maior conhecimento para que possam se tornar entendiveis, (Liberti and
Petersen 2017). Com o aumento da interacdo financeira e tecnologica, a
tendéncia é que os bancos aumentem a utilizagao de informagdes tipo hard, o
que é questionado por F. Fasano e F. Cappa (2022) se esse contexto de maior
acesso a informagdes possibilitou o aumento ou a redugcdo do valor
emprestado para as pequenas e médias empresas. Nesse sentido, o}
aumento de informag¢des derivadas do mundo tecnolégico diminui o contato
fisico entre bancos e emprestadores, existe uma tendéncia de diminuigao da
necessidade de ir em agéncias bancarias, isso seria uma diminuigdo do uso de
informagbdes soft e de acordo com (De Young et al., 2007), influencia
negativamente o acesso ao crédito para essas empresas, 0 que seria por
exemplo se basear em sistemas de score, como é altamente utilizado no Brasil
e de acordo com Berger and Frame (2007) é uma ferramenta que diminui o
acesso ao financiamento para pequenas empresas.

No entanto, muitos bancos digitais tem como propésito ir além do que
estd por tras do CPF ou CNPJ de uma pessoa fisica ou juridica, ou seja,
mesmo que a partir de uma analise de crédito ndo fosse possivel fornecer o
empréstimo, alternativas sdo encontradas, como por exemplo o que definimos

como linhas de crédito secured e unsecured. (Capital One, 2021)

1) secured lines: sao linhas de crédito garantidas por um colateral, ou seja,
o credor estabelece uma garantia a partir de um ativo do tomador e pode
ser liquidado em caso de inadimpléncia, dessa forma, a IF tem a

possibilidade de oferecer um limite maior e taxas de juros menores.

2) unsecured lines: nesse caso nao existe garantia envolvida,
consequentemente o risco se torna maior e as linhas de crédito sdo mais

dificeis de serem oferecidas.

No Brasil, a fintech Nubank ja possui op¢des de Secured cards (cartdes

de crédito) e Secured loans (empréstimos) para pessoas fisicas 0 que aumenta
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a sua participagdo no mercado, conseguindo atingir um publico que outros
bancos ndo alcangam e a partir disso consegue obter mais dados sobre essas
pessoas e aumentar a chance de oferecer uma linha de crédito unsecured pelo
fato de conhecer melhor o comportamento do seu cliente. Em suma, as fintechs
possuem capacidade de reduzir custos transacionais, maximizar resultados e

tornar os produtos mais eficientes, como um todo. (CRUZ, L. V. 2020)

3.1 FUNCIONAMENTO DOS MODELOS DE CREDITO DAS FINTECHS

A forma que os bancos digitais vao utilizar para oferecer seu produto de
crédito pode variar de acordo com os modelos de negdcio seguidos pela
mesma. Nesse sentido, existem modalidades tradicionais porém também
existem outras plataformas que podem ser desenvolvidas pelas fintechs no
processo de oferta de crédito de acordo com a classificacdo da Comissao

Internacional Organizacional de Securitizagdes. (Kirby,Worner, 2014).

3.1.1 O MODELO DE EMPRESTIMO P2P

O modelo de empréstimo P2P se baseia na possibilidade de pessoas ou
empresas que buscam um empréstimo possam negociar diretamente com os
investidores, surgiu na Inglaterra em 2005 e tem os Estados Unidos como seu
principal adepto. Nesse modelo, a plataforma em si funciona apenas como um
intermediario entre os dois interessados, seu lucro vem a partir das tarifas que
cobra das partes pelo servico de match, acompanhamento do empréstimo,
manutengdes necessarias. O foco inicial dessa iniciativa era nas PMEs mas
vem exibindo uma expansdo do seu mercado, podemos comparar com
plataformas como AirBnB e Uber, onde os aplicativos funcionam como
intermediarios de duas pontes. (DAVIS & MURPHY, 2016)

O método foi aprovado pelo Banco Central em 2018 e pelo fato de nao
ter uma instituicdo financeira envolvida o risco se torna maior. O processo se
baseia nos tomadores exporem informagdes diversas, tanto pessoas quanto
especificas sobre o empréstimo que desejam adquirir, dessa forma, os
investidores tém a possibilidade de analisar os possiveis tomadores. Além

disso, nesse processo 0O rating € uma ferramenta muito importante visto que
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quanto maior essa métrica, menor o risco envolvido, mas consequentemente
menor a taxa de retorno, as plataformas auxiliam nesse processo fornecendo
essa medida por meio de servidores externos ou se avaliagao propria.

No sentido de entender as vantagens envolvidas no P2P lending, para
tomadores o principal é a taxa de juros que tende a ser muito menor do que as
encontradas nos bancos tradicionais, além do processo ser completamente
online, tornando a experiéncia mais simples, e até mesmo a possibilidade do
crédito em si, que pode nao estar disponivel de credores tradicionais. (DAVIS &
MURPHY, 2016) Para os credores, a taxa de retorno também é vantajosa,
alcancando valores de 15% a 25% a.a. O modelo é ilustrado na imagem

abaixo.

Sistema Bancério Tradicional

pey M1

Tomador de empréstimo Banco empréstimo
(investidor)

I

Menor lucro
Taxas de juros altas

Procedimento P2P

O Investidores
O Plataforma P2P Ak ™
fin o
Tomador de empréstimo m o
(investidor) o m
(] ]

Maior lucro
Taxas de juros menores

Figura 5: Comparativo dos bancos tradicionais com o processo P2P (Fonte: Nexoos)

Atualmente o Brasil possui algumas fintechs atuando no segmento,

segue alguns exemplos:

e |0OUU: A plataforma funciona tanto para pessoas fisicas quanto juridicas

investirem em PMEs de baixa renda.
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e BIVA: Nessa plataforma os investidores emprestam dinheiro para PMEs.

e NEXOOS: Plataforma os pessoas fisicas emprestam para PMEs.

e MUTUAL: Plataforma que conecta pessoas que querem investir e
empresas que precisam de empréstimo

e KAVOD LENDING: Plataforma onde qualquer pessoa pode financiar

diretamente PMEs.

Ou seja, as plataformas P2P tem um grande potencial de contribuir com
a necessidade das pequenas empresas de adquirir empréstimos. Nesse
processo 0 que observa-se de acordo com o documento (GROUP
COMMITTEE ON THE GLOBAL FINANCIAL SYSTEM (CGFS), 2017) séo as
fintechs P2P incentivando seus investidores a diversificarem seus empréstimo
no intuito de diminuir o risco envolvido. Além disso, os tomadores tém a opg¢ao
de quitar seu empréstimo antecipadamente, tendo liberdade para alocar seu
capital em diferentes recursos do que foi informado na plataforma no momento
da busca do match. Dessa forma, quanto maior a oferta de empréstimos P2P
via fintechs maior o acesso ao crédito para as PMEs, com taxas de juros
menores e custos operacionais reduzidos. (ABBASI, K & Alam, A. & Brohi. N
(2021)).

3.1.2 MODELO NOTARIO

De acordo com o documento (GROUP COMMITTEE ON THE GLOBAL
FINANCIAL SYSTEM (CGFS), 2017) entende-se que no modelo notorio a ideia
segue sendo conectar tomadores e credores porém, agora entra o
intermediario de um banco como parceiro, tal modelo é amplamente utilizado
em fintechs dos Estados Unidos, Coréia e Alemanha. Nessa situacdo os
bancos ficam com o papel de gerir os empréstimos e repassa-los para os
tomadores, enquanto as fintechs tém o papel de unir as duas partes
interessadas.

Dessa forma, esse tipo de empréstimo possui um forte carater
regulatério, por exemplo, na Alemanha instituicbes que nao possuem

autorizagbes devidas encontram barreiras na hora de emitir um empréstimo.
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Com isso, as fintechs conseguem nao se envolver diretamente no processo do

empréstimo do capital e conseguem evitar lidar com possiveis leis financeiras.

3.1.3 MODELO DE RETORNO GARANTIDO

De acordo com o documento (GROUP COMMITTEE ON THE GLOBAL
FINANCIAL SYSTEM (CGFS), 2017) esse € o modelo de empréstimo que
prevalece na China nos ultimos anos. Nesse sentido, o modelo funciona com a
plataforma de empréstimo garantindo o retorno do capital investido pelo credor,
o documento evidencia plataformas que chegam a prometer retornos de 12%

independentemente do risco envolvido.

3.1.4 MODELO DE BALANCO PATRIMONIAL

No modelo de balango patrimonial as plataforma geram os empréstimos
e 0s mantém em seus balangos patrimoniais. Um exemplo de empresa que
opera nessa modalidade de acordo com (GROUP COMMITTEE ON THE
GLOBAL FINANCIAL SYSTEM (CGFS), 2017 é a LendInvest, a partir de um
segmento chamado "participagdo dos recebiveis", nesse modelo os credores
recebem um percentual em cima das quitagbes de parcelas dos empréstimos

da plataforma.

3.1.5 MODELO DE ANTECIPACAO DE RECEBIVEIS

Esse modelo de negdcio, também conhecido como factoring, funciona
como uma ferramenta para aumentar o capital de giro de empresas e vem
aumentando sua representatividade no Brasil devido ao grande numero de
busca por crédito no pais. Basicamente, a instituicdo de factoring compra as
duplicatas a receber de empresas descontando uma taxa e repassa o montante
total para as empresas possibilitando uma maior liquidez. Dessa forma, existem
dois tipos de funcionamento, factoring com recurso, onde a empresa credora
nao assume o risco de default do devedor e factoring sem recurso, onde a
empresa credora passa a assumir esse risco e ser responsavel por toda

cobrancga e processos juridicos em relagdo ao mesmo.
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As empresas de factoring normalmente possuem uma estrutura de um
setor comercial, responsavel por ir atras dos pequenos e médios negdcios que
podem ser possiveis cedentes, um setor de checagem responsavel por analisar
se as duplicatas compradas de fato envolvem mercadorias ou servigos reais,
visto que a lavagem de dinheiro é um possivel risco nesse negocio, além de
um time de cobranga quando se trata do factoring sem recurso responsavel
pelas duplicatas ndo pagas que passaram a ser de responsabilidade da

empresa. Segue detalhamento do fluxo na imagem 6.

Gk~ oo

SUA SEUS
EMPRESA CLIENTES

PARCEIRO
FACTORING

Figura 6. Modelo de funcionamento do factoring. (Fonte: FIS Global.)

De acordo com o (GROUP COMMITTEE ON THE GLOBAL FINANCIAL
SYSTEM (CGFS), 2017) a diferenga entre as fintechs que oferecem esse tipo
de servico esta na flexibilidade em relacdo aos bancos tradicionais, entre eles,
um menor tempo entre a andlise da carteira de recebiveis e a liberagcdo do
dinheiro, maior automatizagao dos processos envolvidos e uma maior discrigao
financeira no que se trata dos devedores. No entanto, € necessario destacar
que por nado ser uma instituicdo bancaria, ndo possuem permissdo para
conceder empréstimos para investimentos, funcionam como empresas de
fomento comercial.

Nesse sentido, visto que o Brasil € um pais onde o surgimento de
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pequenas e médias empresas esta sempre crescendo, a existéncia desse setor
de fomento mercantil funciona como uma ferramenta essencial para a

expansao dessas PMEs, diminuindo a burocracia e aumentando a liquidez.

3.2 O RISCO NO MERCADO DE CREDITO

De acordo com Gitman (1997) define-se risco como a probabilidade de
acontecer um prejuizo financeiro. Nesse sentido, alguns podem ser
classificados:

1) Risco de mercado, é o risco que se baseia nas incertezas do contexto
macroecondmico, ou seja, envolve taxas de juros, cambio, inflagao,
entre outros. De alta relevancia considerando que a taxa de juros tende
a ser o fator que define a variagdo nos lucros/prejuizos de ativos
financeiros. (Vicente, 2001, p. 40)

2) Risco de liquidez é o risco relacionado a nao possibilidade de resgate
dos ativos no momento necessario gerando uma falta de capitalizagao.
(Bessis, 1998, p. 42 a 45)

3) Risco de crédito, o risco que mais impacta o tema deste trabalho, se
baseia na possibilidade de inadimpléncia do montante emprestado, nao
s0 isso, mas também no pagamento incompleto ou atraso nos prazos de

pagamento combinados previamente. (Vicente, 2001, p. 27)

4. OS IMPACTOS DO ATUAL CENARIO MACROECONOMICO NA OFERTA
DE CREDITO

Dessa forma, vamos entender como o atual cenario macroeconémico,
vivenciado no Brasil e no mundo, pode tornar relevante o risco de crédito citado
na sessao anterior. Entende-se inicialmente que a decisdo do capitalista &
racional, no entanto o agente nunca sabe exatamente as consequéncias de
sua decisao, por isso € necessario tratar as incertezas que o envolvem. O
sucesso de uma aplicacido € incerto, pois ndo é possivel calcular sua

probabilidade de realmente acontecer ou sua rentabilidade exata, isso porque,
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diversos fatores estdo envolvidos, como o animo do mercado, concorrentes,
qualidade do bem ou servico, etc.

Na Teoria Geral, Keynes nos diz entdo que as expectativas sao
incertas, envolvem uma alta complexibilidade e inovagdes, isto €, sdo muitos
agentes envolvidos, muitas vezes de diferentes paises e com diferentes
politicas econdmicas. Nesse sentido, o atual cenario econdmico vivenciado
mundialmente é de incertezas, isso devido tanto a pandemia do COVID-19
quanto a guerra entre Russia e Ucrania, a nova gestao politica do Brasil e os
lockdowns na China, que com o intuito de ndo permitir que a pandemia volte a
tona, consequentemente quebram cadeias de produgdo visto a grande
influéncia mundial chinesa .

No entanto, as expectativas e incertezas nao sao os ultimos fatores a
apresentar certa preocupacéo, os proprios dados recentes ja demonstraram a
instabilidade enfrentada mundialmente. De acordo com o IPEA, a alta da
inflacdo de maneira persistente resultou no inicio de ciclos de aperto monetario
nos Estados Unidos e na Europa, o0 que mantém as altas taxas de juros e
dificulta uma visdo de queda no curto prazo e, de acordo com estudo
econdmico do Banco do Brasil, limita o consumo associado ao crédito e da
mesma forma afeta os setores econdmicos por tornar mais caro os
investimentos.

No quesito fiscal, as questbes envolvendo teto de gastos também
influenciam. A necessidade do pais de desenvolver planos sociais como
auxilios e gastos com educagdo ou saude, podem ter uma visdo negativa
perante ao mercado trazendo consequéncias como uma maior pressao
inflacionaria, pelo canal de demanda e também pelo aumento da visdo de risco
sobre o pais. (PINHEIRO, A. & MATOS, S., FGV IBRE)
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Figura 7. OCDE reforga proje¢do de desaceleragao mundial (crescimento real do PIB, em %). (Fonte:
OCDE)

De acordo com SALES (2006, p.5), “crédito, num sentido restrito e
especifico, consiste na entrega de um valor presente mediante promessa de
pagamento no futuro.” Nesse sentido, o impacto para as pequenas e médias
empresas se da pela tendéncia de contragdo monetaria nesse cenario de
instabilidade. Os bancos em geral tendem a oferecer menos crédito porque o
risco se torna maior, em um cenario de recessao econdmica as chances de
inadimpléncia aumentam, o que mostra uma relagdo proporcional entre o
crédito e o financiamento com as taxas de crescimento econémico. GALEANO
E FEIJO (2011)

Com isso, as fintechs podem adaptar suas politicas de crédito que, em
cenarios favoraveis, tém a tendéncia de aprovar mais empréstimos que os
bancos tradicionais, porém em momentos de incerteza a necessidade de
preservar seu caixa e diminuir seu risco pode prejudicar o propésito inicial de

democratizacao dos servigos financeiros.
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Observagoes finais

A compilacao de trabalhos reunidos no Quadro 1 permitiu elaborar uma
redacao que conciliou as principais contribuicbes sobre o tema, com foco em
responder a pergunta apresentada na introdugdo. Portanto, os argumentos
utilizados nesse trabalho tem como objetivo demonstrar o potencial das
fintechs ja visto a partir de dados atuais e também do seu potencial de
crescimento em um mundo onde a tecnologia segue tomando espago em todas
as areas.

Os diversos modelos de negdécio que foram apresentados aqui se
apresentam como solugbes para atender as pessoas juridicas,
especificamente, pequenas e médias empresas que possuem uma defasagem
quando se trata do quesito financiamento partindo dos bancos tradicionais, que
muitas vezes, devido a suas analises de crédito ndo conseguem oferecer
empréstimos ou linhas de crédito alternativas, como o préprio cartdo de crédito.
As fintechs possuem a capacidade de tornar mais dindmico esse atual sistema
financeiro visto sua capacidade de oferecer crédito, quando se trata de
pessoas fisicas, inclusive para quem possui histérico de inadimpléncias. Além
disso, o governo brasileiro demonstra interesse em aumentar o numeros de
PMEs para 2023 e vai ser peca chave para esse processo, agindo como
apoiador das fintechs a partir de 6rgaos publicos como o BNDES.

A secado 3 deste trabalho apresenta algumas modalidades as quais as
fintechs podem optar por operar, sendo que no Brasil as mais comuns seriam:
o empréstimo P2P e o empréstimo tradicional, nesse sentido, o empréstimo
tradicional pode ser possivel para fintechs que possuem uma quantidade de
caixa suficiente para manter esse tipo de business ou as plataformas P2P
como uma alternativa onde os bancos digitais atuariam como intermediarios.

O contexto do mercado é de instabilidade, de acordo com o Banco
Central, a inadimpléncia do rotativo do cartdo de crédito chegou a quase 45%,
maior patamar desde dezembro de 2011. Ou seja, cabe as fintechs trabalhar da
melhor forma possivel em seus modelos de provisdo buscando se mitigar o
maximo dos riscos envolvidos e ao mesmo tempo atuarem como

democratizadoras do acesso ao crédito no Brasil.
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