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RESUMO

Este estudo analisa o impacto das Fintechs no mercado de produtos e servigos financeiros no
Brasil. Utilizando como base diversos artigos académicos, reportagens e dados fornecidos por
Orgdos publicos e empresas, examina-se como esse mercado tem passado por mudancas
significativas desde a Crise de 2008. A tecnologia esta desempenhando um papel cada vez mais
proeminente na vida das pessoas, e 0 setor financeiro ndo é excecdo. Nesse cenario, novos tipos
de empresas tém a oportunidade de conquistar espago, enquanto as empresas tradicionais do
setor enfrentam a possibilidade de perderem terreno. Para compreender melhor essa situacao, é
fundamental primeiro entender o que sdo as Fintechs e ter uma visdo panoramica de como a
relacdo entre tecnologia e financgas evoluiu ao longo da segunda metade do século XX. Além
disso, explora-se as motivacdes que levaram a esse cenario e como as empresas financeiras tém
respondido a mudanca na dindmica de custos. Com base em dados e interpretacGes, busca-se
compreender o verdadeiro impacto das Fintechs na realidade brasileira e se houve uma redugéo
efetiva da concentracdo no mercado de produtos e servicos financeiros. Apos essa analise
detalhada, pode-se concluir que essas empresas realmente transformaram o cenério do mercado
financeiro, impulsionando a inovacdo por meio da tecnologia. Ao mesmo tempo, é possivel
observar que as instituicbes tradicionais, agora competindo com as Fintechs, estdo
gradualmente perdendo participacdo de mercado.

Palavras-Chave: Fintech, Instituigbes Financeiras Tradicionais, Mercado de Produtos e

Servicos Financeiros, Tecnologia, Concentracao.



ABSTRACT

This study analyzes the impact of Fintech’s on the financial products and services market in
Brazil. Using as a basis several academic articles, reports and data provided by public bodies
and companies, it examines how this market has undergone significant changes since the 2008
Crisis. Technology is playing an increasingly prominent role in people's lives, and the financial
sector is no exception. In this scenario, new types of companies can gain space, while traditional
companies in the sector face the possibility of losing ground. To better understand this situation,
it is essential to first understand what Fintech’s are and have a panoramic view of how the
relationship between technology and finance evolved throughout the second half of the 20th
century. Furthermore, we explore the motivations that led to this scenario and how financial
companies have responded to the change in cost dynamics. Based on data and interpretations,
we seek to understand the true impact of Fintech’s on the Brazilian reality and whether there
has been an effective reduction in concentration in the financial products and services market.
After this detailed analysis, it can be concluded that these companies have truly transformed
the financial market scenario, driving innovation through technology. At the same time, it is
possible to observe that traditional institutions, now competing with Fintech’s, are gradually
losing market share.

Keywords: Fintech, Traditional Financial Institutions, Financial Products and Services

Market, Technology, Concentrations
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1. INTRODUCAO

Com o avanco da ciéncia, a tecnologia tem desempenhado um papel cada vez mais
importante na facilitacdo das atividades cotidianas das pessoas. Essa tendéncia também se
reflete no mercado de produtos e servigos financeiros, especialmente nos ultimos anos.
Observou-se um notavel aumento na digitalizacdo das transacdes bancérias no Brasil, com um
aumento de 3,22 bilhdes de reais em 2018 para 6,106 bilhdes de reais em 2022. Além disso, a
proporcao de transacdes bancarias realizadas por canais digitais cresceu de 63% em 2018 para
77% em 2022 (FEBRABAN, 2023).

Nesse contexto, empresas que se dedicam a oferecer solugdes para aprimorar, inovar e
desenvolver o mercado financeiro tém a oportunidade de prosperar, dado o crescente avanco
tecnoldgico global. Essas empresas sdo conhecidas como Fintechs, uma abreviacdo de
"Financial Technology"”, de acordo com VENTURA, KOENITZER, STEIN, TUFANO e
DRUMER (2015); ZAVOLOKINA, DOLATA, & SCHWABE (2016).

Em um estudo realizado pelo Insper em 20221, a instituicdo apresentou a trajetdria de
crescimento do numero dessas empresas no Brasil, conforme ilustrado na Figura 1. A anélise
desse levantamento revela que, em um periodo de apenas 8 anos, houve um aumento de mais
de quatro vezes no nimero de empresas deste perfil em operacdo. Esses dados evidenciam que
0 crescimento € uma tendéncia crescente e que a integracdo entre produtos e servicos

financeiros e a tecnologia € uma realidade cada vez mais evidente.

Figura 1 - Crescimento do Ecossistema de Fintechs no Brasil entre 2013 e 2021
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1 https://lwww.insper.edu.br/noticias/numero-de-Fintechs-brasileiras-e-quatro-vezes-maior-do-que-ha-
10-anos/


https://www.insper.edu.br/noticias/numero-de-fintechs-brasileiras-e-quatro-vezes-maior-do-que-ha-10-anos/
https://www.insper.edu.br/noticias/numero-de-fintechs-brasileiras-e-quatro-vezes-maior-do-que-ha-10-anos/
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Portanto, este trabalho, concebido na forma de revisdo bibliogréfica, condensa as

contribuicdes de autores e instituigdes que tém enriquecido nossa compreensdo do fenémeno
Fintech, bem como seu impacto nas praticas das instituicdes financeiras tradicionais no Brasil.
Essas instituicdes agora enfrentam a concorréncia direta no mercado de produtos e servigos
financeiros por parte das Fintechs. Essa concorréncia se torna palpavel quando se observa uma
matéria publicada pela Revista Veja em20232, que analisa a evolugdo do valor de mercado dos
principais bancos tradicionais em comparacdo com uma das principais Fintechs do pais, o0
Banco Inter, durante o periodo de 2018 a 2020. Os resultados desse estudo revelam um
crescimento no valor de mercado da Fintech em mais de oito vezes, enquanto os bancos
tradicionais, reconhecidos pela sua longa historia, experimentaram uma perda de valor, como

se observa na Figura 2.

Figura 2 - Comparativo do Valor de Mercado entre Bancos em 2018 e 2020
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Diante desse contexto de ascensédo da tecnologia e das empresas Fintech, o foco inicial
sera a analise da histéria da relagdo entre financas e tecnologia ao longo do tempo. A
contribuicdo de Rubini (2017) proporciona um entendimento aprofundado da evolucao
cronolodgica dessa interacdo, evidenciando como essa conexdo transformou as praticas diarias
no mercado financeiro. Essa perspectiva histdrica sera entdo conectada a relevancia da crise
financeira de 2008, conforme detalhada por Ceésar e Rebélo (2010). Adicionalmente,
recorreremos as analises de Arner, Barberis e Buckley (2015) para explorar como essa crise

impulsionou a subsequente onda de inovacao no setor financeiro. Além disso, examinaremos a

2 https://veja.abril.com.br/economia/a-guerra-entre-os-bancos-tradicionais-e-as-Fintechs-se-acirra
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trajetoria da regulamentacdo das empresas Fintech no Brasil, com base em resolucées do Banco

Central e de contribuices de Marchetti (2022) e em informacGes apresentadas em um artigo
publicado no site "Simply" em 2023. Esse exame nos permitira compreender como 0 ambiente
regulatorio esté se adaptando a essa nova realidade.

Em seguida, serdo analisados os argumentos apresentados por Pollari (2017) que
destacam os principais impulsionadores da popularizagdo das Fintech. Esses argumentos
englobam tanto a influéncia de uma nova geracdo no mercado de trabalho e no mercado
consumidor quanto as mudancas nas barreiras de entrada para esse tipo de negdcio.
Adicionalmente, as observacdes de Phillipon (2016) relacionadas ao impacto do avango da
tecnologia nos custos do setor e como os diferentes players respondem a essa questdo seréo
examinadas. Nesse contexto, serd investigada a maneira como 0s custos sdo repassados aos
clientes, tanto nas instituicdes financeiras tradicionais quanto nas Fintechs. Para complementar
essa andlise, Alt e Puschmann (2012) abordam as preferéncias dos consumidores e seu impacto,
e Cordeiro (2019) fala do impacto que essas empresas podem ter na inclusdo financeira de
individuos de pior condicdo financeira.

A seguir, serdo utilizados dados provenientes de pesquisas conduzidas por uma
instituicdo de alto prestigio no pais, como a FEBRABAN. Esses dados serdo empregados para
examinar a transformacédo dos setores em questdo por meio de indicadores quantitativos. Essa
abordagem quantitativa é crucial para avaliar o impacto das Fintechs no mercado de produtos
e servicos financeiros no Brasil. Também serdo consideradas as contribuicdes dos autores Rosa
e Moreira (2017), do site “Fintechs Brasil”, e do autor Newlands JR (2014). Eles abordam,
respectivamente, as mudancas no atendimento das agéncias bancérias, a evolucdo da
composicao das transacdes por tipo de conta e evolugdo do uso dos canais de pagamento de
contas, além da ideia da correlagdo entre avanco da regulamentagdo das Fintechs no Brasil,
aliado a independéncia dos consumidores em relagdo as tradicionais institui¢ces financeiras.

Por fim, é também comentado sobre a importancia da mensuragdo de indicadores de
concentracdo para que se monitore o cenario que as empresas enfrentam ao longo do tempo, de
acordo com o site “Opus Pesquisa”, que além disso, destaca indicadores importantes como o
indice Hirchsman-Herfindahl, o qual posteriormente é explicado por De Almeida, Silva e De
Almeida (2017), e o indicador de participacdo de mercado das empresas. O Banco Central em
2019, concorda com essa linha e faz destaque do indicador de concentragdo de mercado Lerner.

Logo, por meio da andlise dos indicadores citados, sera possivel observar as mudancas

nos ultimos anos no poder de mercado das grandes institui¢cdes financeiras tradicionais. Essa
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questdo é bastante relevante para compreender o efeito causado pelo crescimento das Fintechs

no cenario mercadoldgico dessas grandes instituicfes. Sera que realmente, ao longo dos ultimos
anos, com o crescimento da tecnologia e a insercdo de novas empresas, houve realmente uma
mudanca na concentracao do mercado?
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2. HISTORIA E DESENVOLVIMENTO DAS FINTECHS

2.1 HISTORIA DAS FINTECH

Conforme destacado por Rubini (2017), a relagdo entre tecnologia e produtos e servigos
financeiros teve um marco inicial na década de 1950, quando os cartdes de crédito foram
introduzidos na sociedade, criando uma alternativa a moeda e as cédulas. Nas décadas
subsequentes, inovacdes significativas foram incorporadas ao mercado. Os caixas eletrdnicos
surgiram na década de 1960, seguidos pela possibilidade de transaces eletronicas de acbes na
década de 1970. A decada de 1980 testemunhou a utilizagdo de computadores mainframe e
sistemas de dados por parte dos bancos, enquanto a década de 1990 viu o inicio dos modelos
de negocios de comeércio eletrdnico, coincidindo com a proliferacdo da internet. Essas
evolugdes progressivas transformaram de maneira significativa as interacbes entre
consumidores e fornecedores de produtos financeiros ao longo da segunda metade do Século
XX.

No entanto, o cenario mudou no final da primeira década do Século XX com a ecloséo da
Crise de 2008. Essa crise teve origem na desestruturacdo do sistema imobiliario norte-
americano, no qual os bancos ofereciam os chamados "créditos subprime" a mutuarios com
historicos de crédito desfavoraveis, resultando em juros elevados. As empresas recorreram aos
investidores de Wall Street, mas com a escalada dos precos dos imoveis, a inadimpléncia
cresceu de forma insustentavel, comprometendo todo o sistema de empréstimos, segundo
CESAR e REBELO (2010).

Apos essa crise, houve uma mudanca na dindmica dos avangos das Fintechs. Nesse
contexto, uma nova era na relagdo entre produtos e servicos financeiros se iniciou, caracterizada
ndo apenas pelo desenvolvimento de produtos, mas também pelo surgimento de novos
inovadores, as Startups. Essas Startups tém desafiado as institui¢fes financeiras tradicionais,
que perderam parte de seu poder de mercado devido a perda de credibilidade decorrente da crise
de 2008. N&o apenas as plataformas peer-to-peer, mas todas as alternativas ao sistema
financeiro tradicional, incluindo as Fintechs, aproveitaram essa perda de credibilidade para
investir e ingressar nesse mercado como aborda ARNER, BARBERIS e BUCKLEY (2015).

Continuando a trajetoria historica das Fintechs e trazendo isso para a realidade brasileira, o
Banco Central, por meio da Resolucdo n° 4656/2018 e da Resolugdo n° 4753/2019,
regulamentou as Fintechs do setor de crédito, promovendo a padronizacgdo e unificagdo das

regras para abertura, manutencdo e encerramento de contas eletrénicas. Em parceria com a
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CVM, o Banco Central também avaliou a necessidade de revisar as resolugdes para aprimorar

0 ambiente das Fintechs e conduziu consultas publicas em 2020 para estabelecer uma
abordagem mais equitativa para 0s servi¢os de pagamento, considerando o tipo de instituicdo
financeira e 0 segmento em que ela atua. Essas medidas visam harmonizar os requisitos
minimos de capital para gerenciar adequadamente os riscos associados as operacdes de crédito
de acordo com MARCHETTI (2022).

Posteriormente a essas resolucdes, uma matéria do Site "Simply" de 2022* destacou que o
Banco Central publicou novas regras para instituicbes de pagamento, incluindo Fintechs, que
passariam a cumprir exigéncias proporcionais ao seu porte a partir de 2023, equiparando-se,
neste aspecto, aos grandes bancos. Essa decisdo tem como objetivo alinhar o capital minimo
necessario com os riscos inerentes a cada instituicdo. No entanto, apesar das preocupacdes sobre
0 impacto dessas novas regras nas Fintechs, o Banco Central se comprometeu a manter um

tratamento simplificado e requisitos mais acessiveis para novos players que busquem inovacao.

2.2 0 FENOMENO DAS FINTECH

Diversas pesquisas indicam razdes cruciais para o notavel crescimento das Fintechs,
abrangendo mudancas comportamentais dos individuos, avangos tecnoldgicos e as preferéncias
dos consumidores. De acordo com Pollari (2017), esses fatores sdo fundamentais para entender
a rapida expansdo dessas empresas. Em sua pesquisa, 0 autor examinou trés fatores principais
que contribuiram para a evolucdo das Fintechs.

O primeiro fator aborda a mudanca de comportamento na sociedade, especialmente com a
entrada da Geracdo Y no mercado de trabalho e como consumidores de produtos e servicos.
Essa geracdo, fortemente imersa no mundo digital e na internet, impulsionou a demanda por
servigos financeiros digitalizados, criando oportunidades para empresas que pudessem atender
a essa demanda. O segundo fator destacado pelo autor esta relacionado ao avanco tecnologico
ao longo dos anos e a crescente presenca de dispositivos eletronicos nas atividades diarias das
pessoas. Esse cenario levou ao aumento da demanda por solugfes financeiras adaptadas a essa
nova realidade, levando as Fintechs a investirem em inovacdo e na criagdo de produtos e
servigos alinhados com a mudanca de habitos dos consumidores. Por fim, o autor ressalta a
reducdo das barreiras de entrada para empresas digitais no mercado devido a diminuicao dos

custos tecnoldgicos como o terceiro fator. Essa reducdo facilitou a criacdo de empresas capazes

4 https://blog.simply.com.br/Fintechs-tudo-o-que-voce-precisa-saber-sobre-eles/


https://blog.simply.com.br/fintechs-tudo-o-que-voce-precisa-saber-sobre-eles/
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de oferecer precos mais competitivos aos clientes, tornando as Fintechs concorrentes viaveis

em relacdo as instituicdes financeiras tradicionais, que historicamente cobravam tarifas
elevadas dos consumidores.

Diante disso, surge uma questdo crucial: como as Fintechs e as Instituicbes Financeiras
tradicionais se diferenciam no que diz respeito ao comportamento relacionado a reducdo de
custos de servigos em meio ao avango tecnoldgico? O estudo de Philippon (2016) aborda esse
ponto, sugerindo que as Fintechs tém capitalizado a oportunidade de mercado ao reduzir os
custos repassados aos clientes devido a sua maior integracdo tecnoldgica. O autor analisou
instituicdes bancarias nos Estados Unidos e investigou se a reducdo de custos ap6s a adogao da
tecnologia se refletiu nas taxas cobradas dos clientes, como é observado no modelo das
Fintechs. No entanto, o estudo revelou que essas instituicdes ndo seguiram a mesma tendéncia.
Na verdade, os custos dessas instituicdes permaneceram relativamente estaveis ao longo do
tempo, apesar do avanco tecnoldégico, como demonstrado na Figura 3, divergindo
significativamente do cenério das Fintechs.

Figura 3 - Evolucdo do Custo Unitario com ajuste qualitativo entre o final do
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Em consonéncia com o contexto apresentado, conforme apontam Alt e Puschmann (2012),
os consumidores desse mercado manifestam uma crescente preferéncia por maior transparéncia

por parte das instituicdes bancérias, e estdo inclinados a comparar minuciosamente as cobrancas
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e taxas em busca de protecdo financeira. Como resultado, os individuos com niveis mais

elevados de conhecimento e disposicdo para pesquisar tendem a optar pelos novos modelos
oferecidos pelas Fintechs, que demonstram uma capacidade eficaz de competir com as
instituicOes financeiras tradicionais. Isso ressalta a importancia de os bancos adaptarem sua
abordagem no mercado para enfrentar a concorréncia representada por esse tipo de empresa.
Por fim, Cordeiro (2019), comenta sobre o papel das fintechs na incluséo financeira de
populacdes mais pobres. Segundo o autor, o rapido avanco das inovacOes tecnoldgicas
impulsionadas pelas fintechs no setor financeiro cria uma oportunidade significativa para gerar
valor para aqueles com acesso limitado ou nenhum acesso ao crédito, abrindo caminho para
uma possivel reversao dessa situacdo. Nesse contexto, o estimulo a educacéo financeira e digital
pode potencializar o impacto das fintechs na prestacéo de servi¢os a populacdo financeiramente
desfavorecida. Essa populacgdo teria a capacidade de utilizar esses servigos de forma adequada,

tomar decisdes financeiras mais informadas e superar obstaculos culturais.

2.3 0 CENARIO DAS FINTECH NO BRASIL

Um estudo realizado pela Febraban em 2023° destaca a evolugdo das transagdes bancarias
no Brasil, englobando operagoes fisicas, digitais e aquelas realizadas em pontos de venda no
comércio (POS). Os resultados dessa pesquisa corroboram a ideia de que a digitalizacdo dos
servicos financeiros € uma realidade solida, que reflete a demanda crescente da sociedade por
esses servicos. Nota-se um aumento significativo no peso das transferéncias digitais no pais,
com um incremento de 25 pontos percentuais ao longo de seis anos, conforme ilustrado na
Figura 4. Além disso, um segundo levantamento apresenta dados sobre o volume de
pagamentos realizados de acordo com o canal utilizado. A Figura 5 demonstra a evolucéao
desses pagamentos, seguindo a tendéncia das transferéncias bancarias e evidenciando a rapida

mudanga no comportamento da sociedade em diregéo ao ambiente digital.

5

https://cmsarquivos.febraban.org.br/Arquivos/documentos/PDF/Pesquisa%20Febraban%20de%20Te
chologia%20Banc%C3%A1ria%202023%20-%20Volume%202.pdf


https://cmsarquivos.febraban.org.br/Arquivos/documentos/PDF/Pesquisa%20Febraban%20de%20Tecnologia%20Banc%C3%A1ria%202023%20-%20Volume%202.pdf
https://cmsarquivos.febraban.org.br/Arquivos/documentos/PDF/Pesquisa%20Febraban%20de%20Tecnologia%20Banc%C3%A1ria%202023%20-%20Volume%202.pdf
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Figura 4 - Evolucao da composicao de transacfes bancarias por canal entre 2016 e 2022
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Fonte: Febraban (2023)

Pontos de Venda no Comércio

Figura 5 - Evolucgdo da composicdo do pagamento de contas por tipo de canal entre 2018 e
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Adicionalmente, outro elemento que torna o cendrio propicio para as Fintechs é que as

instituicOes financeiras ainda ndo conseguiram estabelecer uma nova infraestrutura para esses

servigos, embora estejam empenhadas em buscar maneiras de manter sua competitividade. Um

enfoque significativo dessas instituicdes ¢ a prestacao de servicos online, resultando na redugéo

do numero de agéncias fisicas e na alocacdo dos espacos presenciais remanescentes para

atividades como assessoria de investimentos de acordo com ROSA E MOREIRA (2017).



21
Contudo, apesar desse ambiente favoravel, surge a indagacéo sobre se as Fintechs realmente

estdo experimentando um crescimento lucrativo. Com base em dados mais recentes do periodo
pos-pandémico, é possivel observar, conforme compilado pelo site "Fintechs Brasil" em 2023°,
uma comparacdo entre os lucros do primeiro semestre de 2022 e 2023, bem como entre 0s
lucros do ano de 2021 e 2022, também compilados em 2023. A analise desses dados mais
recentes, representada na Figura 6, revela que o total consolidado cresceu de R$3,573 bilhdes
no primeiro semestre de 2022 para R$4,961 bilhdes em 2023, indicando um aumento de 38%.
Na Figura 7, a segunda analise mostra que, das oito empresas que divulgaram seus balancos
relativos a 2022, cinco apresentaram melhorias em seus resultados, registrando lucros maiores
Ou prejuizos menores em comparagdo com o ano anterior. Duas outras empresas mantiveram
seus lucros no mesmo patamar do ano anterior, enquanto apenas uma delas registrou um

aumento no prejuizo.

Figura 6 - Resultado dos Bancos Digitais e Fintechs em 2021 e 2022

Resultados das Fintech - Perdas e Ganhos

BANCOS 2021 2022
INTER 55,1 14,1
NUBANK 3,6 33,6
BANCO PAN 773 773
PAGSEGURO 1170 1500
CREDITES 717 1077
STONE 84,7 525,5
PICPAY 1900 693
XP INC 3059 3058
TOTAL " 2.241,60  4.038,80

*Valores em RS Milh&es

Fonte: Fintechs Brasil (2023)

6 https://finsiders.com.br/noticias/Fintechs-e-bancos-digitais-melhoram-resultados-em-
2022/#:~:text=Pela%200rdem%3A%20Stone%20e%20Nubank,fechou%202022%20n0%20vermelho
%20%E2%80%93%20ali%C3%A1s%2C



22
Figura 7 - Lucro Liquido dos Bancos Digitais e Fintechs no 152022 e 152023

Lucro Liquido Ajustado dos Bancos Digitais

BANCOS 152022 152023
INTER 43 88
NUBANK 375 1840
BANCO PAN 389 384
PAGSEGURO 775 BO7
CREDITES -162 -248
STONE -76,5 559
PICPAY B5b 58
XP INC 796 977
TOTAL 2.495,50 4.465,00

*Valores em RS Milhdes
Fonte: Fintechs Brasil (2023)

Diante do crescimento das Empresas Fintech, surge a indagacdo sobre o impacto da
descentralizacdo do mercado de produtos e servicos financeiros na sociedade. Essa questao é
explorada por Newlands JR (2014), que sustenta a hipdtese de que o desenvolvimento da
regulamentacédo das Fintechs no Brasil, juntamente com a independéncia dos consumidores em
relacdo as instituicGes financeiras tradicionais devido a presenca de concorrentes, pode ter
consequéncias significativas.

De acordo com o autor, essa descentralizacdo tem o potencial de impulsionar avangos
consideraveis no mercado, especialmente no que diz respeito a inclusdo tecnoldgica no sistema
financeiro nacional. Isso, por sua vez, pode resultar em mudancas no cenario de alta
concentracdo que historicamente caracterizou o mercado financeiro brasileiro. As inovacdes
tecnoldgicas no setor financeiro ja estdo provocando transformacdes notaveis nas operacdes de
servicos e produtos relacionados aos meios de pagamento. A medida que as startups voltadas
para o setor financeiro e tecnologico amadurecem e se consolidam, o crescimento dessas
empresas tornou-se um tema de destaque nas pesquisas recentes, juntamente com os desafios
regulatorios que elas tém enfrentado. Em resumo, essas inovacdes estdo gerando um impacto
positivo no mercado de produtos e servigos financeiros, sinalizando uma era de mudancas
significativas.

Por fim, é crucial destacar a relevancia da analise da concentracdo de mercado no setor

de produtos e servigos financeiros. De acordo com o site "Opus Pesquisa"’, a habilidade de

7 https://lwww.opuspesquisa.com/blog/mercado/indices-de-concetracao-de-
mercado/#:~:text=Dentro%20desse%20contexto%2C%20saber%20analisar,mercado%20em%20que
%20est%C3%A30%20inseridas.
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avaliar a concentracdo de mercado é fundamental para compreender melhor a dindmica desse

setor, entender o ambiente em que as empresas operam e identificar o grau de dominio das
principais empresas do mercado. O site enfatiza a importancia de indicadores como o indice de
Hirchsman-Herfindahl e a participacdo de mercado, que consideram o tamanho relativo das
empresas dentro do setor. Além disso, o Banco Central em 20198, em seu Relatério de
Estimacdo de Indicadores de Concorréncia, ressalta o Indicador Lerner, que aborda a diferenca
entre o preco de venda e o custo de oferta de produtos e servigos, em relacdo ao preco de venda.
Esse indicador desempenha um papel crucial na analise de mudancas ao longo do tempo. Todos
esses indicadores serdo explorados em maior profundidade e analisados detalhadamente em

fases posteriores da pesquisa.

8

https://lwww.bch.gov.br/conteudo/relatorioinflacao/EstudosEspeciais/EE055 Estimacao_de_indicador
es_de_concorrencia.pdf
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3. METODOLOGIA

A metodologia empregada neste estudo € a Revisdo Bibliogréafica direcionada ao tema
do impacto das Fintechs no mercado de produtos e servicos financeiros do Brasil. Este método
segue um processo estruturado que envolve a coleta, analise e sintese de informacdes relevantes
relacionadas ao tépico. As fontes de dados compreendem literatura académica, publicacdes de
Orgdos governamentais e dados de instituicBes privadas, com o objetivo de compreender a
transformacéo ocorrida no cenario desse mercado devido ao crescimento das Fintechs.

A selecdo das fontes foi realizada por meio da analise de diversas referéncias
bibliograficas, incluindo artigos relacionados ao tema e pesquisas que abordam aspectos
pertinentes. Além disso, foram consultadas publica¢des de instituicdes de renome no Brasil que
apresentam levantamentos com dados relevantes. A escolha dos estudos para inclusdo na
andlise considerou critérios como a pertinéncia do contetdo e a credibilidade das fontes, bem
como a relevancia para a abordagem do problema central do estudo.

Por fim, a construcdo de tabelas contendo indicadores sobre a concentracdo do mercado
permitiu a mensuracdo e analise das mudancas ocorridas nos ultimos anos. Esses dados
proporcionam insights sobre como o fendmeno das Fintechs impacta o mercado de produtos e
servigos financeiros. Essa abordagem complementa os estudos académicos existentes sobre o
tema, fornecendo uma perspectiva pratica que utiliza argumentos e dados diversos para a

compreensdo abrangente da questao.
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4. APRESENTACAO E ANALISE DE RESULTADOS

Por meio das pesquisas mencionadas, é possivel obter uma compreensao da atual dinamica
do mercado de produtos e servicos financeiros, que estd passando por transformacGes
significativas devido a diversos fatores, como as inovagdes tecnoldgicas em constante evolugéo,
0 crescimento das empresas Fintech e as mudancas nos comportamentos e no cotidiano da
sociedade. E relevante notar que o Banco Central do Brasil (BACEN), por meio de seu
Relatorio de Economia Bancéaria de 2022, realizou a mensura¢do da concentracdo desse
mercado a partir de 2020, utilizando o indice IHH (indice Hirchsman-Herfindahl). Esse indice
considera 0s pesos correspondentes a soma dos quadrados da participacdo de mercado das
empresas, sendo que um valor elevado indica alta concentracdo no setor e, portanto, menor
concorréncia, como aborda DE ALMEIDA et al (2017).

Na classificacdo dos dados conduzida pelo 6rgao regulador, é fundamental destacar o
significado de cada segmento definido. O setor (bl) engloba bancos comerciais, bancos
multiplos com carteira comercial e caixas econdmicas. O setor (b2) abrange bancos mdaltiplos
sem carteira comercial, bancos de investimento e bancos de cdmbio. O setor (b3) compreende
cooperativas de crédito individuais, centrais e confederacGes de cooperativas de crédito (b3c).
O setor (b4) se refere a bancos de desenvolvimento. O setor (nl) engloba instituicdes nédo
bancéarias que atuam no mercado de crédito, enquanto o setor (n2) refere-se a instituicdes ndo
bancéarias que operam no mercado de capitais. Por fim, o setor (n4) abrange instituicdes de

pagamento.

Tabela 2 — Variacdo percentual do IHH nos periodos entre 2020 e 2022,

Classificagdo Variagao do IHH Variagdo do IHH | Varia¢do TOTAL do IHH
entre 2020 e 2021 | entre 2021 e 2022 entre 2020 e 2022
Ativos Totais -5,40% -4,31% -9,48%
Depdsitos Totais -6,44% -4,84% -10,97%
Operagoes de Crédito -3,18% -1,84% -4,96%

Fonte: Banco Central (2022)

Os resultados obtidos na apuracdo, como apresentados na Tabela 1 (ver apéndice),
indicam uma diminuicdo nas participacfes do segmento bancéario (bl + b2) e dos bancos de
desenvolvimento (b4), seguida por um aumento na participacdo do segmento ndo bancério
(b3+n1+n2+n4) e das instituices com controle privado. Portanto, € possivel inferir que os
dados coletados respaldam a ideia de que, efetivamente, estd ocorrendo um movimento de

desconcentracdo no Sistema Financeiro Nacional. E notavel também o crescimento da
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influéncia do setor privado em todas as trés classificagdes, o que indica um aumento da presenca

do mercado privado no setor de produtos e servicos financeiros. No que concerne a Tabela 2,
que traz o seu conteido a partir da tabela 1, observa-se que as trés classificaces registraram
uma reducédo na concentracdo ao longo do periodo, conforme evidenciado pelo valor do indice,
sendo os Depdsitos Totais 0 destaque entre todas as variagdes.

Outro indice de relevancia para a avaliagio da concentragdo do mercado é o indice de
Lerner, que, segundo o Banco Central do Brasil (BACEN), é definido como a diferenca entre o
Preco de Mercado e o Custo Marginal, dividido pelo Preco de Mercado. O 6rgédo realizou uma
medicdo significativa desse indice no Setor Bancério (segmentos bl e b2) para crédito e
servicos, conforme ilustrado nas Figuras 8 e 9, bem como no Setor ndo Bancério (segmento

nl), conforme demonstrado na Figura 10 do Relatério de Economia Bancéria de 2022.

Figura 8 — Evolug&o do Indicador Lerner de crédito para o setor bancario
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Fonte: Banco Central (2022)
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Figura 9 — Evolucgéo do Indicador Lerner de servicos para o setor bancério
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Fonte: Banco Central (2022)

Figura 10 — Evolucdo do Indicador Lerner de crédito para o setor ndo bancario
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Fonte: Banco Central (2022)

A dindmica da competi¢cdo nos mercados de crédito passou por mudancas significativas

desde o inicio da pandemia, afetando instituices em diferentes setores, incluindo bancos

(b1+b2), cooperativas (b3) e instituicdes ndo bancarias (nl), conforme indicado pelos dados

disponiveis. Nos trés setores, observou-se uma ligeira reducdo nos custos marginais em 2020,
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seguida por um aumento significativo a partir de 2021. Os precos tiveram um comportamento

semelhante durante esse periodo, embora em menor grau, resultando em uma diminuicdo do
indicador de Lerner, conforme relatado pelo Banco Central do Brasil (BACEN) em seu
relatorio. Esses resultados apontam para uma tendéncia de enfraquecimento do poder de
mercado e um aumento da competicdo entre as instituigdes.

No entanto, nos mercados de servicos financeiros oferecidos pelas institui¢cdes do setor
bancario (b1+b2), observou-se uma dinamica distinta. Entre 2020 e 2021, a concorréncia
aumentou, mas posteriormente diminuiu. No final de 2022, essas instituicdes demonstraram um
notavel aumento no poder de mercado, com o indicador de Lerner se aproximando do valor de
1, indicando um poder de mercado muito alto. De acordo com o BACEN, durante o periodo
entre 2020 e 2021, os custos marginais das instituicGes aumentaram, mas depois cairam de
forma mais acentuada até o final de 2022. Nesse mesmo intervalo de tempo, 0s precos
experimentaram variagOes relativamente menores.

Por fim, um terceiro indicador relevante, medido pelo Relatério de Economia Bancéria
de 2020 do BACEN, ¢é a participacdo de mercado no estoque de crédito das principais
instituicbes do mercado de produtos e servicos financeiros. A Figura 11 apresenta o
levantamento realizado pelo 6rgdo, revelando uma pequena diminuicdo no percentual de
participacdo da maioria dos principais bancos tradicionais e um gradual aumento na
participacdo de outros componentes menos tradicionais dentro desse mercado, tendo esses
componentes, as Fintechs como parte integrante. Esse fendmeno era esperado, dadas as

perspectivas de crescimento das empresas alternativas em relacéo aos principais bancos.
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Figura 11 — Evolucdo das Participacfes de Mercado no estoque de crédito
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No entanto, a fim de obter uma avaliacdo abrangente da concentracdo do mercado, é

vantajoso agregar a participacdo de mercado das principais instituices financeiras e compara-

la a0 Indice IHHN (indice Hirchsman-Herfindahl normalizado) do estoque de mercado de

crédito. Esse indice é calculado mediante a soma dos quadrados das participaces de mercado,

expressas em forma decimal, de cada instituicdo financeira, resultando em um valor variando

entre 0 e 1. A Tabela 3 apresenta dados coletados no Relatorio da Economia Bancéaria de 2020

e no mesmo documento referente a 2017. Esses indicadores demonstram uma tendéncia de

reducdo gradual na concentragdo do mercado em um pequeno numero de instituicdes

financeiras tradicionais ao longo dos seis anos sob analise.

Tabela 3 — Evolucdo do IHHN e da Participagdo dos 5 principais bancos no estoque de

crédito para pessoas fisicas entre 2015 e 2020.

INDICADOR 2015 2016 2017

2018 2019 2020

IHHN 0,1718 0,1754 0,1706
Participagao dos 5 Principais Bancos 81,00% 82,08% 81,60%

0,1579  0,1455 0,1414
80,1%  78,8% 77,5%

Fonte: Banco Central (2017) e Banco Central (2020)
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Portanto, a maioria dos indicadores examinados respalda a nocdo de que hd uma

evolucdo rumo a diminuicdo do poder de mercado das grandes instituicdes financeiras
tradicionais, abrindo espaco para novas oportunidades aos consumidores de produtos e servicos
financeiros. E relevante destacar a acentuada queda de ambos os indicadores de 2017 para 2019,
que, segundo 0 BACEN em 2018°, ocorreu principalmente devido a diminuicdo da participacéo
de mercado da Caixa Econdmica e do Banco do Brasil. Desse modo, a variacdo desses
indicadores ao longo dos anos analisados ilustra que gradualmente esta se criando um ambiente
propicio para as empresas Fintech, que continuam a introduzir inovacdes disruptivas,
desafiando o modelo tradicional no setor financeiro por meio da implementagéo de tecnologia

de ponta.

9 https://lwww.bcb.gov.br/content/publicacoes/relatorioeconomiabancaria/reb_2018.pdf
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5. CONCLUSAO

Portanto, verificou-se que as financas e a tecnologia mantém uma relacdo duradoura, cujo
impacto tecnolégico gera alteracbes no cotidiano dos usuarios de produtos e servicos
financeiros. Apos a chamada Crise de 2008, a desconfianca crescente dos usuarios em relacdo
as Instituicdes Financeiras Tradicionais, aliada ao continuo avango da tecnologia, criou um
ambiente propicio para empresas que buscam inovacdes no setor financeiro por meio da
tecnologia. Como resultado, os 6rgaos reguladores se veem diante da necessidade de cada vez
mais regulamentar o mercado de produtos e servigos financeiros, com o objetivo de aprimorar
sua eficiéncia.

Para compreender melhor o cenario atual, estudiosos do tema produziram estudos que
elucidaram os principais motivos que contribuiram para essa situacdo. Eles analisaram como
ambas as partes lidam com as mudangas nos custos decorrentes do progresso tecnoldgico
continuo e destacaram a preferéncia dos consumidores por empresas que oferecem maior
transparéncia. Isso, por sua vez, confere as Fintechs uma vantagem competitiva em termos de
poder de mercado. Além disso, as instituicdes financeiras tradicionais também reconhecem a
mudanga no mercado de produtos e servigos financeiros, com algumas prevendo um grande
aumento no poder de mercado de seus novos concorrentes.

Este trabalho também examinou como essa transformacdo ocorre no mercado brasileiro.
Foi possivel observar uma mudanca significativa na quantidade de transacGes realizadas por
meio de diferentes canais, assim como na forma de pagamento de contas, com um notavel
aumento nas transacOes digitais. Além disso, foram analisados os resultados de algumas das
principais Fintechs nos anos de 2021 e 2022, revelando, em geral, uma melhoria em sua
situacdo financeira. Em relagdo a concentracdo do mercado de produtos e servicos financeiros,
este aspecto também foi abordado, com a utilizagdo do indice Hirchsman-Herfindahl e do
percentual de participacdo, demonstrando que houve, de fato, uma diluicdo do poder de
mercado das instituicdes tradicionais que atuam nesse setor.

Assim, este estudo permitiu uma compreensao mais profunda do mundo das Fintechs, seu
crescimento continuo, os motivos subjacentes a esse crescimento e seu impacto no mercado de
produtos e servigos financeiros no Brasil. Em suma, o objetivo inicialmente proposto foi

alcancado.
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Tabela 1- Tabela com valores de Concentragdo Bancéaria no indice HHI de 2020 a 2022

Ativos totais Depositos Totais Operacdes de Créditos
2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022

Participacdo por segmento (%)
bl+h2 88,1 87 86,8 93,5 92,2 91,1 86,4 86,2 86,1
b3 3,8 53 51 5,3 6,0 6,4 51 6,1 6,4
b4 7,0 6,3 49 0,2 0,2 0,1 7,4 6,3 57
nl+n2 1,1 14 2,2 1,0 15 2,2 1,2 14 1,7
n4 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Participacdo por tipo de controle (%)
Publico 40,6 38 37,0 34,9 32,6 32,0 45,6 43,5 43,7
Privado 59,4 62 63,0 65,1 67,4 68,0 54,4 56,5 56,3

Indicador de concentracdo IHHN
[ 0,0981 |0,0928 | 0,0888 | 0,1103 | 0,1032 | 0,0982 | 0,1068 | 0,1034 | 0,1015
Fonte: Banco Central (2022)




