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XII ENCONTRO INTERNACIONAL DO CONPEDI BUENOS
AIRES—ARGENTINA

DESENVOLVIMENTO ECONOMICO SUSTENTAVEL, GLOBALIZACAO E
TRANSFORMACOESNA ORDEM SOCIAL E ECONOMICA |

Apresentacdo

E com imensa satisfacio que apresentamos a obra referente aos trabal hos apresentados no GT
“Desenvolvimento Econdmico Sustentavel, Globalizag&o e Transformagdes na Ordem Social
e Econbmical” no XXII Congresso Internacional do CONPEDI.

A diversidade de temas que envolvem os problemas na organizagdo social, nos desafios
socioecondmico-ambientais, no cendrio global e no mercado de consumo no século XXI e
em uma velocidade de mudancgas que demandam diérias adaptagdes. E muito foi proposto
pel os autores que ora, honradas, apresentamos.

Reflexdo acerca da necessaria defesa do consumidor pelo sistemajuridico brasileiro em razéo
da determinacdo do legislador constituinte originario, trazida pelos pesquisadores Oniye
Nashara Siqueira, José Antonio de Faria Martos e Marcelo Braghini, recebeu o titulo A
DEFESA DO CONSUMIDOR FRENTE AOS ALGORITMOS DE PRECIFICACAO: UMA
ANALISE DAS PRATICAS DE GEO-PRICING E GEO-BLOCKING e invoca “esforcos
conjuntos dos agentes publicos e privados no mercado de consumo a fim de assegurar a
lisura dos agoritmos de precificacéo estabelecendo, se 0 caso, a regulagdo algoritmica para
impedir condutas discriminatorias’.

O mesmo grupo de autores, SIQUEIRA, MARTOS e BRAGHINI, também analisa o
problema do consumo em massa, seu incentivo e/ou facilitagdo por meio de concesséo de
crédito, por intermédio do texto A HIPERVULNERABILIDADE DO CONSUMIDOR
IDOSO: UMA ANALISE DA (IN) EFETIVIDADE DAS POLITICAS PUBLICAS DE
CREDITO RESPONSAVEL E O SUPERENDIVIDAMENTO NA LEI 14.181/2021, que
propde uma educagdo necesséria especia mente junto aos consumidores mais vulneraveis.

Giovanna Taschetto de Lara, Maryana Zubiaurre Corréa e Isabel Christine Silva De Gregori,
com o trabalho intitulado A TUTELA DA AUTODETERMINACAO ALIMENTAR DO
CONSUMIDOR E A (IN)SUSTENTABILIDADE DO SISTEMA DE ROTULAGEM DE
ALIMENTOS PRODUZIDOS SOB EXPOSICAO A AGROTOXICOS, aertam que o



consumo de agrotoxicos, frequente no Brasil, € correlato a doencgas tais quais o Linfoma Néo-
Hodgkin, propondo as autoras, entdo, um reexame do sistema de rotulagem de alimentos,
visando advertir os consumidores.

Com o trabalho CONSTITUCIONALISMO E GLOBALIZACAO ECONOMICA:
IMPACTOS E DESAFIOS PARA A EFETIVACAO DA SUSTENTABILIDADE, Nadya
Regina Gusella Tonial, Talissa Truccolo Reato analisam o fendmeno da globalizacdo, bem
como os efeitos produzidos nos ambitos politico, social e econdbmico sobre a efetividade da
norma e do constitucionalismo como movimento, especialmente para instigar o leitor a
refletir sobre os variados conceitos de sustentabilidade em uma sociedade global.

Tecendo pontos acerca da funcéo social, econdmica e solidaria da empresa e seu papel na
promoc¢ado da cultura nacional, Samuel Pedro Custodio Oliveira e Daniel Barile da Silveira,
dialogam sobre “as concepgdes de Empresa e de Cultura no mercado e na constituicdo, bem
como sobre o mecanismo atual de financiamento e um possivel implemento futuro”. Essa
provocacdo é um pouco, do muito que nos permite pensar sobre 0 que se encontra no artigo
DO MECENATO FISCAL A SOLIDARIEDADE SOCIAL: A RESPONSABILIDADE
SOCIAL DA EMPRESA NA PROMOCAO DA CULTURA BRASILEIRA.

Através da analise “dos principios e normas mantidas pelos tratados internacionais, como a
Declaracéo Universal dos Direitos Humanos e as Convencdes I nternacionais da Organizagao
Internacional do Trabalho (OIT), além de outros instrumentos internacionais’, Olivia
Oliveira Guimaraes , Daniel de Souza Vicente e Ipojucan Demétrius Vecchi observam, por
meio do texto GLOBALIZACAO E TRANSFORMACOES NO MERCADO DE
TRABALHO, “como esses tratados tém sido incorporados nas constitui¢cfes nacionais e
influenciado o desenvolvimento e a consolidagdo do direito do trabalho”.

Os pesquisadores Karen Beltrame Becker Fritz, Talissa Truccolo Reato e Luiz Ernani
Bonesso de Araujo, verificam, “sob a perspectiva da dignidade humana, a relagdo entre
pobreza e meio ambiente a fim de compreender os pobres como agentes ou ndo das
mudancas climéticas’. Assim, o artigo MUDANCAS CLIMATICAS E POBREZA: O
DIREITO A DIGNIDADE DA PESSOA HUMANA, que nas palavras dos proprios autores,
nos provoca “questionando em que medida as mudancas climéticas, como expresséo da
degradacdo, sdo impulsionadas pela pobreza, prejudicando a afirmacdo do principio da
dignidade da pessoa humana’, possibilita um novo e necessario olhar.

As pesquisadoras Maryana Zubiaurre Corréa, Isabel Christine Silva De Gregori e Giovanna
Taschetto de Lara trouxeram o tema do direito das relagbes de consumo em face a



inteligéncia artificial, com o artigp O CONSUMO PROMOVIDO POR MEIO DA
PERSONALIZACAO DA PUBLICIDADE VIA INTELIGENCIA ARTIFICIAL FRENTE
AO DESENVOLVIMENTO SUSTENTAVEL. Assim, abrem o questionamento: “Em que
medida o crescimento da divulgacéo de publicidade personalizada, a partir da inteligéncia
artificial, esté alinhada com o desenvolvimento sustentavel 7’

O problema da sociedade de consumo foi enfrentado também pelo artigo O
HIPERCONSUMO, SEUS REFLEXOS NO SISTEMA JUDICIARIO, E A
CONSEQUENTE NECESSIDADE DE GESTAO PROCESSUAL EFICIENTE pelas
pesquisadoras Fernanda Ternes , Naiana Scalco e Carolina Medeiros Bahia, visando
“demonstrar que, nas relacdes de consumo, bastante af etadas pelo avanco da vida consumista
da sociedade contemporéanea, a solucdo adjudicatéria estatal € a via costumeiramente mais
procurada para a resolucdo de conflitos’, apontando que ha necessidade de uma educacéo
para a solucéo adequada de conflitos na seara do direito das relagdes de consumo.

Andrews de Oliveira Leal, Emerson Wendt e José Alberto Antunes de Miranda oferecem o
artigo O PAPEL DA RESPONSABILIDADE SOCIAL CORPORATIVA NAS

ORGANIZACOES DO SUBSISTEMA DA ECONOMIA, com o intuito de “verificar, com
base na Teoria dos Sistemas Sociais de Niklas Luhmann, a possibilidade da RSC influenciar
comunicacfes dentro deste subsistema através de sua adocdo por parte das empresas,
identificando como as comunicagBes ocorrem dentro das empresas e quais as premissas
comunicacionais das Organizagfes dentro do subsistema da Economia’.

Visando enaltecer a relevancia juridica e a fungdo social dos contratos, Clara Rodrigues de
Brito, Luciana Machado Cordeiro e Ricardo Pinha Alonso, por meio do artigo O PAPEL DO
ESTADO E A FUNCAO SOCIAL DO CONTRATO COMO PILAR PARA O
DESENVOLVIMENTO SOCIOECONOMICO: UM ESTUDO A LUZ DO ARTIGO 421
DO CODIGO CIVIL ALTERADOS PELA LIBERDADE ECONOMICA observam que
“embora a nova Lei de Liberdade Econémica tenha ressaltado a valoracéo da autonomia da
vontade, a funcdo social e solidéria do contrato, possuem grande relevancia social, ja que
atuam como balizadores da autonomia da vontade, impondo limites para coibir abusos que
possam comprometer o desenvolvimento socioecondmico das relacdes negociais’.

Abordando “as questbes gue circundam o Right to Repair, utilizando-se como sistema de
referéncia Law and Economics e estabelecendo-se um paralelo entre as previsdes desse
direito no Brasil e nos Estados Unidos de forma comparada por meio do viés consumerista’,
Daniel Barile da Silveira, Jonathan Barros Vita e Samuel Pedro Custodio Oliveira refletem
sobre OS CUSTOS SOCIOECONOMICOS DO CONSERTO: UMA ANALISE



COMPARADA DO DIREITO DE REPARAR, observando “que, apesar de o direitos de
reparar ja existir em certos aspectos nos Estados Unidos e de forma mais abrangente nas leis
brasileiras, o fato de as empresas insistirem em descumprir até mesmo 0s parametros ja
positivados evidencia que a mera criacdo de lei's se mostra insuficiente sem a correspondente
sansao que torne o racional a se fazer cumprir alegislacdo e ndo apenas a ver cComo mais um
custo operacional que pode ser internalizado”.

Apresentando como “objetivo analisar os impactos da globalizacdo no desenvolvimento
econémico”, Olivia Oliveira Guimarées, Daniel de Souza Vicente e Karen Beltrame Becker
Fritz oferecem o artigo OS IMPACTOS DA GLOBALIZACAO NO
DESENVOLVIMENTO ECONOMICO DE PAISES EM DESENVOLVIMENTO.
Conforme os autores, “os resultados mostram que a globalizacdo pode oferecer
oportunidades significativas para o crescimento econdémico, por meio do aumento do
comeércio internacional, investimentos estrangeiros e transferéncia facilitada de conhecimento
etecnologia’ permitindo o desenvolvimento colaborativo dos paises.

As autoras Juliana De Farias Nunes, Clara Rodrigues de Brito e Lidiana Costa de Sousa
Trovao, por meio do artigo PATROCINIO DAS EMPRESAS ESTATAIS AO ESPORTE E
CULTURA: PONDERACAO ENTRE PROMOCAO CULTURAL E LUCRO DE

ARTISTAS FAMOSOS apresentam em sua pesquisa a “analise do patrocinio das empresas
estatais ao esporte e cultura, apontando-se como ponto de interseccéo sobre a ponderacao
entre a promogdo cultural e o lucro dos artistas famosos’. Verificam-se, no texto, “os
requisitos para concessao do beneficio, sob 0 espeque do patrocinio corporativo de empresas
estatais ap esporte e a cultura, cujos investimentos foram bastante discutidos nos uUltimos
anos. Destaca-se, que a pesquisa académica sobre esse tipo de patrocinio possui como
ferramenta, a revisdo interdisciplinar de pesquisas realizadas sobre patrocinio no Brasil, em
fomento &economiacriativa’.

Gustavo Anjos Miré e Oksandro Osdival Gongalves, compartilham no artigo A
PERPETUACAO DO PROGRAMA EMERGENCIAL DE MANUTENCAO DO
EMPREGO E DA RENDA COMO POLITICA DE ENFRENTAMENTO DE ESTADOS
DE CALAMIDADE PUBLICA, que a “pandemia da Covid-19, levou o Governo Federal
brasileiro a adotar politicas de protecéo ao emprego e a renda da populagdo como forma de
mitigar os efeitos socioecondmicos causados pela crise sanitéria. O principal instituto
adotado para este fim foi o Programa Emergencia de Preservacdo do Emprego e da Renda,
gue, além de garantir a estabilidade proviséria do empregado com carteira assinada que
aderisse a0 programa, pagava a este um Beneficio Emergencial (BEm), com o objetivo de
ndo prejudicar arenda do trabalhador”.



Camila Motta de Oliveira Lima, com o artigo POLITICA PUBLICA DE REGULACAO
PRO-INOVACAO E REESTRUTURACAO DO SISTEMA FINANCEIRO BRASILEIRO:
O CASO DAS FINTECHS, “faz um estudo da politica publica de regulagdo promovida pelo
Banco Central do Brasil afim de incentivar ainovagdo no setor financeiro e sua consequente
reestruturacéo do setor ” buscando “demonstrar o papel das fintechs para aumentar a
concorréncia no setor financeiro brasileiro, sob a 6tica da Analise Econdmica do Direito”.

Marcelo Benacchio e Mikaele dos Santos, por meio do artigo REGULACAO ESTATAL DE
DISPUTE BOARD: UMA PERSPECTIVA FRENTE AO RACIOCINIO JURIDICO-
ADMINISTRATIVO, propdem “uma observacdo acerca da convergéncia de valores entre 0s
fundamentos da regulacéo brasileira do setor econdmico com os estimulos a inovagéo,
citando como exemplo prético a adogcdo do Dispute Board (DB) em contratos administrativos
celebrados pela Prefeitura de S&o Paulo, com o marco regulatorio da Lei n® 16.873/ 2018.
Nesse sentido, sera possivel pensar sobre a incorporacdo dessa sistemética nos contratos, e 0s
valores ja preconizados em normas legais, com as politicas publicas realizadas” .

Ainda BENACCHIO e SANTOS apresentam um outro texto que colabora com esta obra ao
estudar o tema SOBERANIA E SOLUCAO DE PROBLEMAS A PARTIR DE POLITICAS
INTEGRATIVAS SOB A PERSPECTIVA DE COOPERACAO INTERESTATAL, visando
“demonstrar, a partir da soberania estatal na pds-modernidade e da necessidade de
harmonizacdo entre os atores globais, a viabilidade de politicas integrativas para a protecdo
dos direitos humanos e desenvolvimento social, com praticas comuns’, como desafio ao
mundo globalizado.

Rogerio Luiz Nery Da Silva e Karolyne Aparecida Lima Maluf apresentam um texto cujo
“tema da pesquisa s80 0s tipos societario mais sustentaveis para atividade rural, como
recorte, encaminha-se um estudo estratégico para a andise e eleicdo do tipo societario. A
problematica consiste em questionar a necessidade de investigacdo da op¢éo societéria com
melhor desempenho no ambito do agronegocio se a do tipo cooperativa ou a construcdo de
uma holding? A justificativa da pesquisa se ancora na mandatOria reorganizacdo ou
reengenharia societéria capaz de induzir melhoras significativas no desempenho societario e,
por via de consequéncia, no aproveitamento de capital, economicidade e avanco das
empresas’. Assim, 0 questionamento, titulo do artigo... SUSTENTABILIDADE

SOCIETARIA NO AGRONEGOCIO: HOLDING OU COOPERATIVA?

Ainda abordando as inovagdes tecnoldgicas no setor alimenticio, Flavia Thaise Santos
Maranh&o, Ana Cristina Duarte Pereira Murai e Jonathan Barros Vita, com o artigo
TECNOLOGIA ALIADA A SUSTENTABILIDADE: ANALISE DA FOODTECH NOTCO



E SUAS IMPLICACOES POSITIVAS E NEGATIVAS PARA O MEIO AMBIENTE, com
0 escopo de “compreender a atuacdo da Notco, startup Chilena, que lancou no mercado
produtos livres de qualquer ingrediente de origem animal e tem na sustentabilidade, sua
premissa, usando tecnologia de ponta para produzir em escala alimentos com caracteristicas
nutricionais e de sabor bem similar aos ingredientes de origem animal. Na realizacdo da
pesquisa observou-se que muitos setores vém mostrando gque é possivel ter lucro, inclusive
ambiental e social, ao fazer substituicdes na producéo de alimentos, utilizando plantas,
favorecendo, assim, o respeito a sustentabilidade”.

Honradas pela oportunidade de aprender os trabalhos aqui apresentados e compartilhar o
avango da pesquisa brasileira com a comunidade latino-americana, desejamos uma
proveitosa e inspiradoraleitural

Buenos Aires, 13 de outubro de 2023.

CarolinaMedeiros Bahia - Universidade Federa de Santa Catarina

Karen Beltrame Becker Fritz - Universidade de Passo Fundo

Viviane Coélho de Séllos Knoerr — Centro Universitario UNICURITIBA



POLITICA PUBLICA DE REGULACAO PRO-INOVACAO E REESTRUTURACAO
DO SISTEMA FINANCEIRO BRASILEIRO: O CASO DASFINTECHS

PUBLIC POLICY FOR PRO-INNOVATION REGULATION AND
RESTRUCTURING OF THE BRAZILIAN FINANCIAL SYSTEM: THE FINTECH
CASE

Camila Motta deOliveiraLima

Resumo

O artigo faz um estudo da politica publica de regulacéo promovida pelo Banco Central do
Brasil afim de incentivar ainovacdo no setor financeiro e sua consequente reestruturacéo do
setor. O objetivo geral € analisar e descrever a mudanca no marco legal da regulacéo
financeira promovida pelo Banco Central. Tem como objetivo especifico demonstrar o papel
das fintechs para aumentar a concorréncia no setor financeiro brasileiro, sob a otica da
Andlise Econdmica do Direito. Para isso, sera feita uma analise comparativa sobre a
concentracgao financeira no periodo de 2015 a 2022 para verificar se houve uma ateracéo do
guadro. O trabalho esta dividido em trés partes. A primeira parte trata brevemente de alguns
pressupostos tedricos da Analise Econdmica do Direito, que sera o enfoque utilizado para
fazer a andlise do problema. A segunda parte apresenta uma evolucdo do marco legal da
regulacdo pro-inovacdo do Banco Central. A terceira parte faz uma analise do impacto das
fintechs na concentracéo financeira brasileira.

Palavras-chave: Politica publica, Regulacdo, Banco central, Inovacéo, Fintech

Abstract/Resumen/Résumé

The article makes a study of the regulatory public policy promoted by the Central Bank of
Brazil in order to encourage innovation in the financial sector and its consequent

restructuring of the sector. The general objective is to analyze and describe the change in the
legal framework of financial regulation promoted by the Central Bank. Its specific objective
is to demonstrate the role of fintechs to increase competition in the Brazilian banking sector,
from the perspective of Economic Analysis of Law. For this, a comparative analysis will be
made on bank concentration in the period from 2015 to 2022 to verify if there has been a
change in the situation. The work is divided into three parts. The first part briefly deals with
some theoretical assumptions of the Economic Analysis of Law, which will be the focus used
to analyze the problem. The second part presents an evolution of the legal framework of the
Central Bank's pro-innovation regulation. The third part analyzes the impact of fintechs on
Brazilian banking concentration.

K eywor ds/Palabr as-claves/M ots-clés. Public policy, Regulation, Central bank, Innovation,
Fintech
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1. INTRODUCAO

A mudanga de paradigma para uma regulagdo pro-inovacdo esta diretamente
relacionada com o fato de que o Banco Central do Brasil ja tem uma agenda de inovacao e
desregulamentagdo do setor financeiro brasileiro. Foi essa mudanga de paradigma para uma
regulagdo proé-inovagdo, que tem resultado em um aumento da competicdo em contexto de
elevadas barreiras a entrada, num setor oligopolizado e com elevado spread bancério.

A introducdo de inovagdes disruptivas no sistema financeiro pelas fintechs impde novos
desafios aos reguladores. As fintechs sdo novas firmas entrantes que introduzem inovagdes
financeiras digitais, com poder disruptivo para redesenhar a area de servigos financeiros, com
processos baseados em novas tecnologias. Dessa forma, essa nova firma consegue funcionar de
maneira remota, sem a necessidade de agéncias fisicas. Ao permitir maior acessibilidade por
parte dos clientes promovidas pela difusdo dos servigos financeiros através de smartphones,
criam vantagens competitivas, permitindo maior agilidade, melhores condig¢des e sem taxas
vinculadas ao servigo.

Uma nova arena competitiva estd surgindo no setor bancario no Brasil. A regulacdo
financeira estd mudando no sentido do fomento a inovagdo. A tecnologia fez com que o Banco
virasse um aplicativo no celular. Como consequéncia, estd ocorrendo uma mudanga radical do
comportamento do consumidor que quer do banco a mesma agilidade de um aplicativo como
das redes sociais. Além disso, a inclusdo financeira também esta sofrendo um aumento, uma
vez que ndo € mais necessario ter conta em banco para ter acesso a produtos financeiros.

Uma das caracteristicas dessa nova arena competitiva ¢ a fragmentacdo do mercado
financeiro. Os bancos convencionais tém uma estrutura de multiprodutos e as fintechs surgem
com um modelo especializado. Outra caracteristica ¢ a queda das fronteiras entre os agentes
envolvidos num pagamento realizados por um cliente da loja. Em virtude desse novo cenario,
0s bancos precisam reconquistar os seus clientes e convencer os novos a aderir a sua plataforma.

Esse trabalho tem como objetivo geral descrever e analisar a mudanca no marco legal
da regulagdo financeira do ecossistema dos meios de pagamento e de crédito promovida pelo
Banco Central do Brasil. Tem como objetivo especifico demonstrar o papel das fintechs para
aumentar a concorréncia no setor bancario brasileiro, sob a 6tica da Analise Econdmica do
Direito.

O estudo tem uma énfase no uso de técnicas e métodos de pesquisa empiricos, mas foi
feita com base no marco tedrico da andlise econdmica do direito. A base da pesquisa foi

formular uma hipétese sobre uma situagao-problema, atualizada pela reflexao continua sobre o
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objeto de estudo, normalmente associado ao método de pesquisa mais pragmatico (KAPLAN,
1975).

Para isso, foi feita uma analise da regulagcdo pro-inovagdo e seus impactos sobre o
ecossistema dos meios de pagamento, utilizando uma abordagem com base em técnicas de
pesquisa qualitativa e historica do objeto nesse estudo do direito econdomico. O pesquisador se
valeu da pesquisa bibliografica pertinente a tematica em foco. Analisou e sistematizou os dados
e informagdes obtidos em bases primarias do Banco Central. Assim como, realizou a pesquisa
de documentos pertinentes a legislacdo, doutrina e jurisprudéncia, para dar maior consisténcia

ao estudo da Regulacao Pré-inovacao do Banco Central.

2. ANALISE ECONOMICA DO DIREITO

O objetivo deste trabalho ¢ analisar se o surgimento das fintechs significou um aumento
na concorréncia do setor bancario brasileiro. Contudo, para se verificar se tal hipdtese esta
correta ou nao, € necessario fazer uso de conceitos econdmicos.

A abordagem Law and Economics adota postulados metodoldgicos para a explicacdo
do nexo entre Direito e Economia. Destaca-se a New Institucional Law and Economics, como
o estudo do Direito, Economia e Organizagdes, que inclui a andlise do papel desempenhado
pelas institui¢des e organizagdes sociais, propondo a interagdo continua entre normas, Direito
positivado ou ndo, isto €, regras formais e informais, partindo da base tedrica fornecida pelos
trabalhos de Douglas North e Oliver Williamson. Essa escola adota o conceito de racionalidade
limitada desenvolvido por Herbert Simon e juntamente, com a inser¢ao do conceito de custo de
transacdo de Coase, permite flexibilizar a hipotese de que as instituicdes evoluem
necessariamente de modo eficiente e explica por que surgem direitos de propriedade e formas
de alocagdo de recursos econdmicos que, ndo obstante serem ineficientes, persistem em
determinado contexto social (WILLIAMSOM, 2005).

Para Ronald Coase, em “The nature of the firm” (1937) e em “ The problem of social
cost” (1960), tanto os mercados quanto as firmas funcionam com custos positivos. A escolha
do modo de organizagdo, via mercado ou via hierarquica, depende da comparacdo entre
alternativas de menor custo. Organizag¢des e mercados sdo duas faces da mesma moeda, ambas
tém custos para funcionar. Se formos capazes de criar instituicdes que reduzam os custos de
transacdo, entendidos como os custos de transferir, capturar e proteger os direitos de
propriedade, entdo os individuos na sociedade se engajardo em transagdes para resolver os

problemas de alocag@o desses direitos.
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Se a firma pode ser entendida como um nexo de contratos, passa a ter lugar de destaque
na Economia, o desenho dos arranjos institucionais ou modo de governanga, das firmas. A firma
percebe os riscos futuros potenciais inerentes ao ambiente institucional e procura criar
salvaguardas. Assim, abre-se o caminho para o estudo positivo da estratégia das Organizagoes,
refletida nos arranjos contratuais complexos que caracterizam as firmas.

Segundo Zylbersztajn e Sztajn (2005), essa analise também leva em conta, as
instituicdes, entendidas como conjunto de regras na acep¢do de Douglas North, e as
organizagdes que regulam as relagdes sociais.

Segundo Pinheiro e Saddi (2005), a hipdtese de racionalidade limitada equivale a supor
que, mesmo que toda a informagdo relevante esteja disponivel, e apesar de a intengdo do
consumidor continuar sendo maximizar a sua utilidade, ele s6 podera fazé-lo dentro dos limites
impostos pela capacidade de absorver e processar tais informagoes.

Ainda segundo Pinheiro e Saddi (2005), a andlise economica aplicada ao Direito, se
divide em duas grandes abordagens: uma positiva e outra normativa. A abordagem positiva
prediz os efeitos das varias regras legais, tais como, sobre como os agentes econdmicos vao
reagir a mudangas nas leis e na sua aplicagdo. Enquanto a abordagem normativa vai além e
procura estabelecer recomendagdes de politicas e de regras legais baseadas nas suas
consequéncias econdmicas.

Quando os mercados competitivos funcionam os recursos podem ser eficientemente
alocados, gerando bem-estar social, mas quando as condi¢des exigidas para a existéncia de
eficiéncia ndo se sustentam, € preciso se concentrar nas maneiras de tratar as falhas de mercado
(PINDYCK e RUBINFELD, 2013, p. 292). Os governos podem atuar para melhorar os
resultados do mercado, especialmente em mercados oligopolistas. Recomenda-se que os
formuladores de politica publica, devem procurar regular o mercado de modo a induzir as
empresas participantes de um oligopdlio a competir em vez de cooperar (MANKIW, 2005, p.
212-214).

Por motivos de falhas de mercado pode ocorrer intervencdes do Estado na economia. A
eficiéncia e a equidade seriam as principais justificativas para a interven¢do do Estado na
economia (FERNANDES e PAZELLO, 2001). O conceito de politica publica deve permitir
uma nova perspectiva onde as normas, os métodos de interpretagao, etc, devem ser observados
em um contexto mais amplo como o da agdo estatal ou governamental (SUNFELD e
ROSILHO, 2014, p. 46-47). O ’problema de fronteira”, quando ocorre superposi¢des entre
decisdes governamentais e decisdes de outras organizagdes, ndo impede a politica publica de

ser politica governamental (MONTEIRO, 1982, p. 15-20). Tendo em vista que, os agentes
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econdmicos incorrem em custos sempre que recorrem ao mercado para a realizacdo de suas
transacoes, significa que a a¢do regulatdria torna-se uma fonte adicional de custos de transacao
(BARRIONUEVO FILHO, 2004, p. 48-53). O termo regulacdo adquire uma conotagdo
especifica, que surge com a reforma do Estado nos quais houve privatizagdes, processos de
abertura de mercados e introdu¢do de concorréncia em diferentes mercados (COUTINHO,
2014, p. 38-39). A regulagdo também pode significar uma forma de influéncia do Estado na
economia que atua no sentido a facilitar ou ajustar atividades (BALDWIN e CAVE, 1999, p.3).
Nesse sentido, a regulagdo ndo se confunde com a forma tipica de atuagdo do Estado, se refere
a um mecanismo que busca direcionar a atuacdo de agentes em um determinado campo
econdmico.

O caso mais citado para a regulacdo ¢ o setor bancario para a corre¢do de falhas de
mercado relacionadas a concentracdo de mercado. Na economia brasileira o setor bancario ¢
um caso de oligopdlio, uma vez que apenas alguns bancos concentram a maior parte das contas
bancérias dos clientes e da oferta de crédito, competem entre si por meio de diferenciacdo de
produtos e servicos financeiros, e existe barreiras a entrada de novos entrantes. A concentragao
bancéria ¢ um vetor preponderante para a analise de risco sistémico (MARTINS e ALENCAR,
2009, p.5). A falta de competicdo ¢ uma forte explicacdo para o fato de os bancos brasileiros
operarem com elevadas margens liquidas e altos custos administrativos (PINHEIRO e SADDI,
2005, p. 462). A politica publica para atuar no sentido a reduzir o poder de monopolio dos
bancos privados, desempenha um papel importante no crescimento da bancarizacdo da

populagdo brasileira de baixa renda (ARAUJO, 2011, p. 9).

3. REGULACAO PRO-INOVACAO

Fintech ¢ um acronimo para “Financial Technology”. O Financial Stability Board
(FSB) define esse modelo de negocio da seguinte forma: “FinTech is defined as technology-
enabled innovation in financial services that could result in new business models, applications,
processes or products with an associated material effect on the provision of financial services. ”
Nesse sentido, as fintechs se inserem em modelos de negocios que trabalham com inovacao
financeira. Os servigos dessas empresas inovam dentro da area de servigos financeiros com
processos inteiramente baseados em tecnologia, sendo conhecidas como as startups do setor
financeiro.

Uma parte significativa da populacdo mundial ¢ excluida do sistema financeiro. No

Brasil, a situagdo nao ¢ diferente, um em cada trés brasileiros ndo tem conta bancaria (EXAME,
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2019). Isso se da em virtude do alto custo dos servi¢os bancarios (tarifas ¢ manutengdo de
servigos altissimas) e elevada burocratizacdo para a obtencao de créditos. As fintechs surgem
como uma ferramenta fundamental para reverter esse processo, permitindo um acesso mais
simples e mais barato desse grupo tradicionalmente excluido, aproximando o cliente do servigo.
Enquanto o banco tradicional exige a presenga fisica do cliente na hora de abrir uma conta e
elevadas taxas bancdarias, com as fintechs o procedimento ¢ simplificado, sendo possivel abrir
uma conta de investimento sem precisar sair de casa e com o pagamento tarifas mais baratas.

O setor bancario brasileiro adota o modelo generalista, ou seja, cada banco oferece uma
cartela de servigos bancérios (conta-corrente, cartdes de crédito, empréstimos, pagamentos,
transferéncias bancarias e deposito, etc). Ja as fintechs surgem seguindo um modelo
especializado, cada uma delas se dedicou a um determinado nicho do setor bancario. O NuBank,
por exemplo, ¢ uma fintech que iniciou suas atividades oferecendo cartdes de crédito. Existem
fintechs em diversos ramos bancarios, sdo alguns exemplos: crédito, investimento, gestdo
financeira, pagamento e cashback, crowdfunding, seguros, blockchain e criptomoedas.

A regulacdo do mercado financeiro trata das falhas de mercado relacionadas a
concentragdo de mercado (no caso brasileiro o setor bancario representa um oligopolio), de
externalidades positivas (como inovagdes tecnologicas e inclusdo bancaria), externalidades
negativas (taxas de inadimpléncia que contagiam todo o sistema), da assimetria de informacao
(contratos bancarios). Um dos principais debates na economia brasileira ¢ a concorréncia. O
setor bancario brasileiro representa um oligopdlio, ja que apenas alguns bancos competem entre
si e a entrada de novos entrantes ¢ impedida. As inovagdes relacionadas ao setor financeiro
fazem desaparecer as barreiras naturais a concorréncia (SADDI, 2001, p. 70). Além disso,
enfatiza-se a importancia da existéncia de regras estaveis, eficientes e que sejam voltadas ao
desenvolvimento econdmico (PINHEIRO, SADDI, 2005, p. 477). Por isso, verifica-se que a
legislagdo brasileira tem adotado um viés pré-inovagao para regulacdo do setor financeiro a fim
de aumentar a competi¢ao no setor como sera visto a seguir.

A Lei 10.214, de 27 de marco de 2001, que instituiu o chamado novo Sistema de
Pagamentos Brasileiro (SPB), foi o pontapé inicial para o surgimento das fintechs. O art. 2°
estabelece que o sistema de pagamentos compreende as entidades, os sistemas e procedimentos
relacionados com a transferéncia de fundos e de outros ativos financeiros, ou com o
processamento, a compensacdo e a liquidacdo de pagamentos em qualquer de suas formas.
Dessa forma, esse sistema se refere ao conjunto de institutos que operacionalizam a
transferéncia de recursos entre agentes econdmicos. Diz-se novo Sistema de Pagamentos

Brasileiro porque o modelo adotado pela lei visava modernizar e agilizar o sistema de
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pagamentos ja existente. A demora na compensacao dos pagamentos feitos por meio de cheques
ou duplicatas ndo era mais compativel com rapidez das negocia¢des e acabava por agravar o
risco sist€émico. Nesse sentido, diz-se que a Lei n® 10.214/2001 serviu de base para a criacdo do
Sistema de Transferéncia de Reservas (STR) que permitia a liquidagao bruta em tempo real.

Segundo o Banco Central (BCB, 2002):

A entrada em funcionamento do Sistema de Transferéncia de Reservas (STR), no
ultimo més de abril, marca o inicio de uma nova fase do SPB. Com esse sistema,
operado pelo Banco Central, o Brasil ingressa no seleto grupo de paises em que
transferéncias interbancarias de fundos podem ser liquidadas em tempo real, em
carater irrevogavel e incondicional. Esse fato, por si sd, possibilita redug@o dos riscos
de liquidacdo nas operagdes interbancarias, com conseqiiente redu¢do também do
risco sistémico, isto é, o risco de que a quebra de um banco provoque a quebra em
cadeia de outros bancos, no chamado “efeito domino.

E por meio do sistema de pagamentos que se processa, operagdo por operagio, as
transferéncias ocorridas entre as diferentes contas bancérias junto ao Banco Central. Nessas
transferéncias, as reservas monetarias de um agente sdo debitadas ou creditadas em favor de
outro. Eventual inadimplemento de um dos participantes conduz a uma crise de liquidez que
sucessivamente ira contagiar outros agentes da economia, por meio do sistema de pagamentos,
e podera gerar uma crise sistémica (SADDI, 2001, p. 160). Por isso, a regulacdo do sistema
financeiro deve se dar no sentido de garantir a eficiéncia, impedindo o contdgio entre
instituicdes com e sem problemas (PINHEIRO, SADDI, 2005, p. 460).

Antes do STR, a compensagao ocorria de forma bilateral, ou seja, envolvia apenas duas
entidades por vez. Isso fazia com que surgisse um ntimero gigantesco de obrigagdes no sistema
de pagamentos, aumentando a incerteza quanto a finalizagao da liquidagdo e o risco sistémico.
Com o STR, a compensacao passou a ocorrer de forma multilateral, que ¢ mais complexa do
que a compensacao bilateral, pois envolve diversas entidades ao mesmo tempo. O art. 3° da Lei
10.214/2001 define a compensacdo multilateral como o procedimento destinado a apuracdo da
soma dos resultados bilaterais devedores e credores de cada participante em relacdo aos demais.
Essa nova forma de compensagdo gerou uma reducio na incerteza e no risco sist€émico, ja que
reduz o nimero de obrigagdes e o risco de contagio.

A modernizacao da forma de compensagao fez com que o cheque migrasse de principal
meio de pagamento para um modelo ultrapassado. Com isso, foi possivel a utilizagdo de um
novo produto bancario, a chamada Transferéncia Eletronica Disponivel (TED). Segundo o
Banco Central (BCB, 2002), por intermédio dessa ordem de transferéncia de fundos, os recursos

transferidos sdo colados a disposic¢ao do cliente recebedor no mesmo dia de sua emissdo. Nesse
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sentido, foram duas as consequéncias praticas do STR: (1) reducdo do risco sist€émico com o
fim dos lancamentos a descoberto e (2) viabilizagdo da Transferéncia Eletronica Disponivel.

Essa transformacdo dos meios de pagamentos vivida no Brasil ocorreu de maneira
tardia, uma vez que no contexto internacional essa modernizacdo comegou a ocorrer no final
da década de 1980. Em 2005, o Banco Central elaborou o primeiro Diagnéstico do Sistema de
Pagamentos de Varejo do Brasil a fim de analisar a configurac¢ao do setor de pagamentos apds
as transformagdes promovidas. Verificou-se que os instrumentos de pagamento em papel
continuavam sendo utilizados em grande escala e que seriam necessarios estimulos adequados
para o maior uso dos instrumentos eletronicos de pagamento (BCB, 2005, p. 129).

A Lei 12.865/2013 foi outro marco importante para o surgimento das fintechs. A lei
trouxe uma segunda modernizagdo ao Sistema de Pagamentos Brasileiro ao ampliar a
abrangéncia do sistema e determinar que os arranjos de pagamentos e institui¢des de pagamento
passariam a integrar formalmente esse. O art. 6°, inciso I, definia arranjo de pagamento como
o conjunto de regras e procedimentos que disciplina a prestagdo de determinado servigo de
pagamento ao publico aceito por mais de um recebedor, mediante acesso direito pelos usuarios
finais, pagadores e recebedores. Ja o inciso II definia instituicdo de pagamento como a pessoa
juridica que, aderindo a um ou mais arranjos de pagamento, tenha como atividade principal ou
acessoria, alternativa ou cumulativamente: a) disponibilizar servigo de aporte ou saque de
recursos mantidos em conta de pagamento; b) executar ou facilitar a instru¢do de pagamento;
c) gerir conta de pagamento; d) emitir instrumento de pagamento; e) credenciar a aceita¢do de
instrumento de pagamento; f) executar remessa de fundos; g) converter moeda fisica ou
escritural em moeda eletronica, ou vice-versa, credenciar a aceitagdo ou gerir o uso de moeda
eletronica; e h) outras atividades relacionadas a prestacdo de servico de pagamento, designadas
pelo Banco Central do Brasil.

Como consequéncia a essa nova lei, as entidades e arranjos que atuavam no setor de
pagamentos que antes ndo eram regulados passaram a ser submetidos as regras e fiscalizagao
do Sistema de Pagamentos Brasileiro, trazendo maior eficiéncia e confianga, prestigiando-se os
objetivos de inovagdo, competitividade, atendimento as necessidades dos usuérios e inclusdo
financeira (COZER, 2020, p. 45). A partir desse momento, criou-se o ecossistema necessario
para o surgimento de novos meios e servicos de pagamentos, uma vez que 0 acesso ao sistema
de pagamentos foi ampliado. Por isso, nos anos seguintes o Brasil vivenciou um periodo de
revolugdo no setor financeiro e a criacao de fintechs em vérios setores financeiros.

Em abril de 2018, o Banco Central do Brasil disponibilizou a Resolugdo n°® 4.656,

editada pelo Conselho Monetario Nacional (CNM), regulamentando duas modalidades de
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“fintechs de crédito”, quais sejam, a Sociedade de Crédito Direito (SCD) e a Sociedade de
Empréstimo entre Pessoas (SEP). Contudo, a area de atuagdo das finfechs ndo se resume a
disponibilizagdo de crédito, ela também se insere nos servigos de pagamentos, crowdfunding,
bitcoins, controle financeiro e investimentos, mas essas ainda ndo foram objeto de resolugdo
especifica. Também em 2018, o Banco Central editou a Resolucao 4.658, que dispde sobre a
politica de segurancga cibernética, estabelecendo quais os procedimentos e padrdes as fintechs
devem adotar para serem autorizadas a funcionar.

Por meio da Resolu¢do CMN n° 4.685/2020, o Banco Central criou o Ambiente
Controlado de Testes para inovagdes Financeiras ou Sandbox Regulatorio. Essa resolucdo visa
fomentar a inovacao no sistema financeiro ao estabelecer regras diferenciadas no contexto desse
ambiente do Sistema Financeiro Nacional. Essa flexibilizagdo somente ocorrera por um prazo
pré-determinado para as empresas que cumprirem os requisitos ali elencados. Por meio desse
modelo, serd possivel incentivar a inovacdo do setor, uma vez que as empresas poderdo testar
produtos e servigos.

A ja citada Lei 10.214/2001 também serviu de base legal para a institui¢do do Sistema
de Pagamentos Instantaneos (SPI) que permite a liquidacdo bruta em tempo real. O Banco
Central editou a Resolugdo n° 1 de 12/08/2020 para tratar do tema e seu art. 3°, inciso XI, define
0 pagamento instantaneo como a “transferéncia eletronica de fundos, na qual a transmissdo da
ordem de pagamento e a disponibilidade de fundos para o usuario recebedor ocorrem em tempo
real e cujo servigo esta disponivel durante 24 (vinte quatro) horas por dia e em todos os dias do
ano”. Assim como o a elaboracdo do STR reduziu o risco sistémico, o SPI surge no mesmo
sentido, uma vez que traz ainda mais agilidade e seguranga para o sistema.

Quanto ao tratamento regulatério dado as fintechs, as autoridades brasileiras tém tido
dificuldade, j4& que uma de suas principais caracteristicas ¢ a auséncia de um parametro
uniforme, claro e objetivo para sua conceituacdo ou delimitagdo (ROSA, NEIVA e JARDIM,
2022, p. 63). Isso tem aberto debates se essas empresas devem ou ndo se submeter as mesmas
regras aplicaveis as tradicionais institui¢des financeiras. Percebe-se um cenario de disputa: de
um lado as fintechs querem se enquadrar como empresas que geram inovagdes tecnologicas,
tendo direito a incentivos; e de outro, os Bancos defendem que elas devem se submeter as
mesmas regras, uma vez que sem isso haveria uma concorréncia desleal entre os setores.

Além disso, as fintechs e os bancos esperam a elaboragdo de norma do Banco Central
que aborde o tema do tratamento prudencial relativo aos servigos de pagamentos realizados por
instituicdes de pagamento (IP) e institui¢cdes financeiras (IF). A regulagdo prudencial estabelece

requisitos de capital de gerenciamento de riscos para mitigar o risco sistémico. Ela exige que
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uma instituicdo tenha capital condizente com sua importancia e o risco que representa. A
questdo estd relacionada a temdtica da ‘“assimetria regulatdria”, ou seja, a exigéncia de
requisitos minimos para funcionamento distintos para cada um dos grupos. As IF tém de atender
a mais requisitos legais e ter mais capital minimo do que as IP. Porém, as IF defendem que a
regulagdo prudencial a que sao submetidas as IF deveria ser a mesma, uma vez que as atividades
de pagamentos realizadas sdo as mesmas.

Do ponto de vista internacional, a Organiza¢do para Cooperagdo e Desenvolvimento
Econémico (OCDE) vem langando diretrizes para as politicas de incentivo a inovagdo, uma vez
que essa ¢ um fator preponderante para o crescimento econdmico. Em 2017, o Brasil enviou
uma proposta para integrar a OCDE como membro oficial. Contudo, a grande questdo ¢ se esta

preparado ou ndo para aderir as suas orientagoes.

4. FINTECHS E CONCORRENCIA NO SETOR FINANCEIRO

Os estudos tém demonstrado uma reduc¢do da concentracdo no setor financeiro no
periodo que sucede ao fendmeno das fintechs e das inovagdes financeiras. Nesse contexto, tem
se verificado que esses novos players surgem com potencial de provocar um grande impacto
no fornecimento dos servigos bancérios e tarifas de prestacdes de seus servigos.

O Banco Central do Brasil emite, desde 1999, o Relatorio de Economia Bancaria (REB)
que trata de questdes relacionadas ao Sistema Financeiro Nacional (SFN). Esses relatorios
visam analisar diversos fatores relevantes ao melhor funcionamento do setor, dentre eles a
concorréncia. Para analisar os niveis de concentracdo do Sistema Financeiro Nacional, o Banco
Central utiliza o Indice Herfindahl-Hirschman Normalizado (IHHn). O IHHH ¢ utilizado para
avaliar o indice de concentragdo econdmica e ¢ obtido pelo somatério do quadrado da
participagdo de mercado de cada instituicdo financeira na forma decimal, resultando em um
namero entre 0 e 1. Quanto mais proximo de 1, maior o indice de concentragdao (BCB, 2022, p.
86).

Com base nos Relatérios de Economia Bancaria do Banco Central dos anos de 2022 a
2015, foram elaborados os quadros abaixo a fim de fazer uma comparagdo entre os indices de
concentracdo nesse periodo e o crescimento da atuagdo das fintechs no Sistema Financeiro
Brasileiro.

Em relagdo aos ativos totais, o Banco Central utiliza o referencial do Ativo Total
Ajustado (ATA), que ndo considera as aplicacdes em dep0sitos e os repasses interfinanceiros e

também os investimentos em instituicdes autorizadas a funcionar pelo BC. Em relagdo aos
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depositos totais, consideram-se o depdsito total, depdsitos interfinanceiros, Letras de Crédito
do Agronegdcio (LCA), Letras de Crédito Imobilidrio Financeiras. Em relagdo as operacdes de
crédito, consideram-se os saldos da carteira ativa de todas as operagdes de crédito das

instituicdes (BCB, 2022, p. 89).

Quadro 1 — Ativos Totais

Indicador 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

IHHn 0,0888 | 0,0928 | 0,0981 |0,1070 | 0,1090 |0,1140 | 0,1149 | 0,1090

Fonte: Relatorios de Economia Bancaria 2015/2022 — Elaboragao da autora (2023)

Quadro 2 — Depositos Totais

Indicador 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

IHHn 0,0982 |0,1032 |0,1103 |0,1263 | 0,1297 | 0,1411 | 0,1544 | 0,1481

Fonte: Relatorios de Economia Bancaria 2015/2022 — Elaboragao da autora (2023)

Quadro 3 — Operacoes de Crédito

Indicador 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015

IHHn 0,1015 | 0,1034 | 0,1069 |0,1124 |0,1205 |0,1276 | 0,1291 | 0,1242

Fonte: Relatorios de Economia Bancaria 2015/2022 — Elaboragao da autora (2023)

O IHHn deve ser medido da seguinte forma: a) entre 0 ¢ 0,10 s3o de baixa concentragao,
b) acima de 0,10 até 0,18 sao de moderada concentragdo e c¢) acima de 0,18 até 1 sdo de elevada
concentracao (BCB, 2022, p. 86).

Observa-se que desde 2015 ha uma redu¢do medida pelo IHHn nos trés referenciais
(ativos totais, depositos totais e operagdes de crédito). Isso significa a concentracdo financeira
estd reduzindo. Em relacdo aos ativos totais, em 2015 o IHHn indicava 0,1090 (moderada
concentragdo) e em 2022 passou a indicar 0,0888 (baixa concentragdo). Nesse periodo, houve
uma redugdo de 0,0202. Ja em relagdo aos depositos totais, em 2015 o IHHn indicava 0,1481
(moderada concentracdo) e em 2022 passou a indicar 0,0982 (baixa concentragdo), verificando-
se uma reducao de 0,0499. Por fim, em relagdo as operagdes de crédito, em 2015 o IHHn
indicava 0,1242 e em 2022 passou a indicar 0,1015 (moderada concentrac¢do), ou seja, com

redugdo de 0,0227.
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Com base nos dados acima destacados, ha uma tendéncia de reducdo na concentragdo
do Sistema Financeiro Brasileiro. Os referenciais ativos totais e depositos totais ja apresentam
IHHn referente a baixa concentra¢do. Apenas o referencial das operagdes de crédito que ainda
apresentam [HHn referente a moderada concentragao.

Nesse mesmo periodo, verifica-se que houve um consideravel aumento no niimero de
fintechs em funcionamento do Sistema Financeiro Brasileiro, aumentando o nimero de agentes
e consequentemente a concorréncia no setor. No periodo de 2015 a 2022 houve um aumento de
1070 fintechs. No quadro abaixo, elaborado com base em dados obtidos na Pesquisa Fintech

Report (2023) ¢ possivel verificar essa evolugao.

Quadro 4 — Evoluciao do niumero de novas fintechs ano a ano
2022 28
2021 84
2020 165
2019 201
2018 208
2017 154
2016 135
2015 95

Fonte: Pesquisa Fintech Report 2023 — Elaboragao da autora (2023)

Com base no exposto acima, pode-se constatar que a proliferacao de fintechs no Sistema
Financeiro Brasileiro tém tido um impacto positivo sobre o indice de concentragdo. Utilizando
como parametro o [HHn, no periodo de 2015 a 2022, houve uma redugdo de 0,0202 nos ativos
totais, 0,0499 nos depositos totais e 0,0227 nas operacdes de crédito. Em relagdo ao mesmo

periodo, verificou-se que houve o surgimento de 1070 fintechs.
5. CONCLUSAO
A regulagdo financeira tem como uma de suas justificativas a correcdo de falhas de

mercado relacionadas a concentracdo de mercado. O setor financeiro brasileiro sempre foi

caracterizado por elevada taxa de concentragdo e a falta de competi¢cdo ¢ um fator preponderante
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para os altos custos de tarifas e spread bancério. Nesse sentido, o estudo do tema da regulagao
financeira se torna extremamente relevante e atual.

A pesquisa abordou o processo da politica publica de regulagdo pro-inovacio e
reestruturacdo do Sistema Financeiro Brasileiro. Foram apresentados diversos conceitos
teoricos relacionados a Analise Econdmica do Direito, analisou-se a evolugdo do marco legal
da regulacao do Banco Central e, por fim, por meio da comparagao dos indices de concentragao
financeira de 2015 a 2022, verificou-se a influéncia do surgimento das fintechs na concorréncia.

Concluiu-se que a regulagdo do Banco Central teve um papel primordial para a
promog¢do de inovagdes que provocaram e tem provocado a transformagdo do sistema
financeiro brasileiro. As Fintechs sdo consideradas como novas firmas entrantes que
introduziram essas inovagdes digitais no sistema financeiro com papel disruptivo, ou seja, para
remodelar a area de servicos financeiros com processos baseados em novas tecnologias.

Um novo ambiente competitivo esta surgindo no setor financeiro brasileiro. A chegada
de novos competidores reflete a abertura do mercado e a pulverizagdo da competi¢do. Agora
no mercado mais competitivo disputam espago ndo apenas os bancos tradicionais, mas também
as fintechs que avangam em servicos financeiros. Tem se verificado uma fragmentacdo do
mercado, onde os bancos tradicionais que tinham estrutura verticalizada e de multiprodutos
concorrem com fintechs especializadas.

A pulverizacao no Sistema Financeiro Brasileiro cresce de forma expressiva, no periodo
de 2015 a 2022, verificou-se o surgimento de 1070 novas fintechs e com base no IHHn houve
uma reducdo de 0,0202 nos ativos totais, 0,0499 nos depdsitos totais e 0,0227 nas operagdes de
crédito. Verifica-se que a regulacdo que vem sendo implementada pelo Banco Central tem
incentivado a inovagao no setor financeiro a fim de aumentar a competitividade. Como também,
as fintechs tem tido um papel de protagonismo nesse Sistema Financeiro Brasileiro que se torna

cada vez mais competitivo.
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