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RESUMO

Este trabalho explora a expansao das fintechs no Sistema Financeiro Nacional (SFN) brasileiro
e seus possiveis efeitos sobre a inadimpléncia. As fintechs, empresas financeiras que utilizam
tecnologia para oferecer servigos mais acessiveis e eficientes, tém desafiado as estruturas
tradicionais do setor bancario desde seu surgimento, particularmente apos a regulamentacao
pelo Banco Central em 2016. A pesquisa tem como objetivo principal investigar se 0 aumento
do acesso ao crédito promovido por essas empresas contribui para o aumento da inadimpléncia
no setor financeiro. Utilizando uma abordagem quantitativa, a dissertagdo analisa dados do
Sistema de Informagdes de Créditos (SCR) do Banco Central, bem como de institutos de
pesquisa como o IBGE, cobrindo o periodo de 2016 até 2023. Foram aplicados modelos de
regressao linear para avaliar a relacdo entre o crédito das fintechs e a taxa de inadimpléncia,
considerando também variaveis econdmicas e sociais como taxa de juros, renda, desemprego e
IPCA. Os resultados indicam que, embora as fintechs tenham mostrado um crescimento
significativo, seu impacto direto sobre a inadimpléncia ¢, por ora, limitado devido ao pequeno
volume de crédito que representam no setor. No entanto, a medida que essas empresas
continuam a crescer, o impacto de varidveis macroecondmicas € sociais pode se tornar mais
pronunciado, exigindo uma gestao cuidadosa dos riscos de crédito. O estudo conclui que, apesar
da importancia crescente das fintechs no SFN, outros fatores economicos tém maior potencial
para influenciar a inadimpléncia no curto prazo. A expansdo das fintechs demanda atengdo
continua as estratégias de mitigacdo de risco e ao monitoramento das condi¢cdes econdmicas
que possam afetar a estabilidade do sistema financeiro.

PALAVRAS-CHAVE: fintechs; inadimpléncia; bancos; crédito; Sistema Financeiro Nacional
(SFN).
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ABSTRACT

This study explores the expansion of fintechs within the Brazilian National Financial System
(SFN) and their potential effects on default rates. Fintechs, financial companies that use
technology to offer more accessible and efficient services, have been challenging the traditional
banking structures since their emergence, particularly after regulation by the Central Bank in
2016. The primary objective of the research is to investigate whether the increase in credit
access promoted by these companies contributes to a rise in default rates within the financial
sector. Utilizing a quantitative approach, the dissertation analyzes data from the Central Bank's
Credit Information System (SCR) as well as from research institutes like IBGE, covering the
period from 2016 to 2023. Linear regression models were applied to assess the relationship
between fintech credit and default rates, also considering economic and social variables such
as interest rates, income, unemployment, and the IPCA. The results indicate that while fintechs
have shown significant growth, their direct impact on default rates is currently limited due to
the small volume of credit they represent in the sector. However, as these companies continue
to grow, the impact of macroeconomic and social variables may become more pronounced,
requiring careful management of credit risks. The study concludes that despite the increasing
importance of fintechs in the SFN, other economic factors have greater potential to influence
default rates in the short term. The expansion of fintechs necessitates continuous attention to
risk mitigation strategies and monitoring of economic conditions that could affect the stability
of the financial system.

Keywords: fintechs; default; banks; credit; National Financial System (SFN).
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1. INTRODUCAO

O Sistema Financeiro brasileiro passou por um longo processo evolutivo, caracterizado
por inovagdes e transformacgdes significativas. Atualmente, uma das mudangas mais notaveis e
impactantes estd relacionada as fintechs, empresas inovadoras que estdo desafiando as
estruturas tradicionais do sistema bancario. Essas institui¢des, por meio de métodos de operagao
mais inclusivos e eficientes, estdo redefinindo a interagdo das pessoas e das empresas com o
mundo financeiro.

A titulo de esclarecimento, cabe mencionar que Fintechs sdo empresas financeiras
inovadoras que usam tecnologia para tornar os servigos bancarios mais acessiveis e eficientes.
Elas atuam em diversas areas, como pagamentos, empréstimos e investimentos. As fintechs
surgiram como resposta as necessidades de agilidade e conveniéncia no setor financeiro, muitas
vezes utilizando aplicativos e plataformas online. Pois por meio de um aparelho celular ¢
possivel abrir uma conta, sem a necessidade de métodos burocraticos, os quais acabavam por
excluir ao invés de incluir pessoas no sistema.

De acordo com (RIBEIRO, 2022), desde que as fintechs surgiram no Brasil elas
passaram a desempenhar um papel crucial na definicdo de modelos de negocios e operagdes
financeiras, moldando-se de acordo com as necessidades dos usudrios. Esse fendmeno ganhou
impulso devido a percebida caréncia de inovagao no setor bancario tradicional e ao relaxamento
das regulamentagdes, criando um ambiente propicio para a entrada de novos participantes nesse
cenario dindmico. Sendo assim, a capacidade das fintechs em se adaptar rapidamente as
demandas do mercado e oferecer solugdes inovadoras tem redefinido a paisagem financeira,
desafiando as convengdes estabelecidas e impulsionando a transformagao do setor.

Nesse contexto, cabe mencionar a pesquisa "Impressdes dos Usuéarios de Servicos de
Fintechs", realizada pela CNDL, SPC Brasil e Sebrae, a qual teve como principal objetivo
investigar a adesdo e a opinido dos clientes de fintechs em relacdo a servicos como contas
digitais, cartdes de crédito, investimentos, criptomoedas, Crowdfunding, empréstimos pessoais
e seguros. O levantamento inicial, conduzido nas capitais, contou com a participacdo de 924
individuos, dos quais apenas aqueles que utilizaram esses servigos nos ultimos 12 meses
continuaram a responder o questionario.

Esse estudo revelou que, com o advento da pandemia de COVID-19, houve um aumento
expressivo no numero de contas digitais, impulsionado pelas medidas restritivas de mobilidade
adotadas para conter a disseminacdo do virus. Diante da necessidade de minimizar o contato

fisico, muitos consumidores foram compelidos a buscar alternativas digitais para realizar
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pagamentos e gerenciar suas financas. Esse cenario favoreceu o crescimento das fintechs.
Durante o periodo analisado (2019-2020), constatou-se que 45,3% dos consumidores utilizaram
servicgos de contas digitais, principalmente para o pagamento de contas (15,9%), verificacdo de
saldo/extrato (13,8%), saques (11,0%), pagamento com cartdo de débito (11,0%) e
transferéncias bancarias (10,7%) (CDL, SPC Brasil e Sebrae, 2020).

E possivel afirmar, portanto, que as fintechs emergiram em um contexto adverso,
levando em consideracdo que foi o periodo da pandemia do Covid-19 que, paradoxalmente,
propiciou sua popularizacdo e expansao em um periodo extraordinariamente breve. O estudo
de Tecnologia Bancéria, conduzido pela Febraban (Federacéo Brasileira de Bancos), com dados
referentes aos anos de 2020 e 2021 e baseado em uma amostra de nove bancos, revela que o
crescimento das fintechs tem sido constante, conquistando progressivamente mais espaco no
mercado financeiro a cada ano. De acordo com essa pesquisa, 0 numero de contas abertas por
meio de canais digitais atingiu a marca de 10,8 milhdes em 2021. Esse avango das fintechs
marcou um momento histérico, pois pela primeira vez o nimero de contas abertas digitalmente
superou as abertas nos canais fisicos.

A medida que as fintechs assumem um papel cada vez mais significativo no Sistema
Financeiro Nacional e a ado¢do dessa tecnologia cresce, promovendo maior bancarizagao, ¢
importante analisar criticamente os possiveis efeitos da expansao dessas empresas.

Diante dessas reflexdes, este trabalho visa responder a seguinte pergunta: qual € o papel
das fintechs no sistema financeiro brasileiro e quais sdo as consequéncias da oferta de crédito
promovida por elas? O objetivo principal consiste em descobrir se 0 aumento do acesso ao
crédito promovido pelas fintechs contribui para o aumento da inadimpléncia no setor. Para isso,
0s objetivos especificos sdo: analisar a evolucao do Sistema Financeiro Nacional Brasileiro,
destacando o papel das fintechs; mensurar o volume de crédito ofertado pelas fintechs desde
que essas empresas passaram a ser regulamentadas no Brasil em 2016; e estimar um modelo
econométrico de série temporal para avaliar o papel das fintechs na taxa de inadimpléncia.

Em suma, as fintechs tém transformado o sistema financeiro brasileiro, introduzindo
inovagdes tecnologicas que alteram a dindmica tradicional da concessao de crédito. Desde sua
regulamentacdo em 2016, essas empresas tém reconfigurado significativamente o mercado
financeiro do pais. No entanto, a rapida expansao do crédito ofertado pelas fintechs levanta
questdes sobre suas repercussoes no endividamento e inadimpléncia dos consumidores.

E fundamental compreender como essas novas formas de oferta de crédito afetam a
economia e a estabilidade financeira. O crescimento das fintechs pode ter proporcionado uma

maior disponibilidade de crédito, mas € crucial investigar se essa disponibilidade est4 associada
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a um aumento dos niveis de endividamento e inadimpléncia entre os consumidores. Esses
aspectos sdo essenciais para garantir que o sistema financeiro evolua de maneira equilibrada,
evitando riscos excessivos que possam comprometer sua sustentabilidade.

Dessa maneira, esse trabalho se justifica pela necessidade de uma analise detalhada
sobre a implicacao das fintechs no cenario de crédito no Brasil. Ao investigar a evolugdo dessas
empresas, sua atuagcdo dentro do Sistema Financeiro Nacional e mensurar o volume de crédito
ofertado por elas — no periodo de 2016 a 2023 - espera-se obter uma compreensao aprofundada
das consequéncias dessa transformacao promovida por essas instituigdes. Essas informagdes
sdo vitais para stakeholders, reguladores e instituigdes financeiras que buscam equilibrar a
inovacdo com a prudéncia financeira.

Esta dissertacdo emprega uma abordagem quantitativa para analisar a expansdo do
crédito no Brasil e a atuagdo das fintechs. Utilizando um modelo de regressao linear multipla,
o estudo investiga a relacdo entre o crédito das fintechs, ativos problematicos e a taxa geral de
inadimpléncia das institui¢des financeiras. A metodologia inclui a coleta e analise de dados
numéricos através do software Stata 17.0, com foco em varidveis como taxa de juros, volume
de crédito, renda, desemprego e IPCA.

Os dados serao obtidos do Sistema de Informagdes de Créditos (SCR) do Banco Central
e do IBGE, abrangendo o periodo de 2016 até o presente. A analise envolverad testes de
significancia estatistica e técnicas para assegurar a precisao dos resultados, como a verificacao
de multicolinearidade e a corre¢do de heterocedasticidade. Os resultados serdo analisados para
identificar padrdes e relagdes entre as variaveis de crédito e inadimpléncia, e serdo comparados
com as teorias propostas pelos autores do referencial tedrico, enriquecendo a compreensao dos
achados e situando-os no contexto académico existente.

Com base nas descobertas, as conclusdes desta dissertacio devem oferecer
recomendagdes praticas para politicas publicas e estratégias empresariais que promovam um
desenvolvimento equilibrado e sustentavel do sistema financeiro brasileiro, visando mitigar os
riscos de inadimpléncia e garantir a estabilidade financeira a longo prazo.

Além dessa introducdo, a dissertagdo esta estruturada em quatro capitulos principais: o
referencial tedrico, onde sdo abordados os conceitos e estudos relevantes que fundamentam a
pesquisa; a metodologia, que detalha os métodos e técnicas utilizados para a coleta e analise
dos dados; os resultados, onde sdo apresentados e discutidos os achados da pesquisa; e,
finalmente, as consideragdes finais, que sintetizam as conclusoes, destacam as implica¢des do

estudo e sugerem possiveis direcdes para futuras pesquisas.
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2. FUNDAMENTACAO TEORICA

2.1 EVOLUCAO DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL (SFN)

O surgimento das primeiras institui¢des bancarias no Brasil antecede a Proclamagao da
Republica. A coroa portuguesa por meio de um ato real elaborado por D. Jodo em 1808 criou o
Banco do Brasil, o qual logo decretou faléncia devido a forma de gestdo, haja vista que os
principais controladores foram pessoas indicadas do rei mediante troca de favores. Em 1853
surgiu um novo Banco do Brasil, decorrente da fusdo promovida pelo governo imperial com o
objetivo de implementar uma reforma financeira na qual a nova instituicao ficaria também
responsavel pela emissdo de papel moeda. Em 1864 em meio a um processo de quase faléncia,
o BB perdeu essa fungdo. Em 1861 foram criadas a Caixa Economica Federal e o Monte
Socorro, ambos com cunho social, atuando apenas como entidades de crédito, e com

funcionamento bastante restrito em relacdo a destinacao dos seus depdsitos. (COSTA, 2004).

As caixas econdmicas ¢ os montes de socorro tiveram, inicialmente, administragdes
consideradas benemerentes, dados sua fun¢ao social e o fato de os componentes de
seu corpo diretivo, o Conselho Inspetor e Fiscal ndo receberam qualquer remuneragao.
Esse conselho era composto por um presidente, um vice-presidente e oito
conselheiros, todos indicados pelo governo imperial. O conselho era responsavel por
elaborar o orcamento semestral, fiscalizar o servico da Caixa Econdmica, sua
escrituragdo e o cofre, fixar a taxa de juros aplicada aos empréstimos sob penhor, além
de demitir os empregados de sua nomeagdo. Em cada provincia, as caixas econdmicas
e os montes de socorro, tinham o mesmo corpo operacional e diretivo, ndo havendo,
entretanto, qualquer interligagdo administrativa ou de comando, entre as instituigdes
instaladas nas diferentes provincias. De um modo geral, ao final do império, a
atividade bancaria desenvolvida no pais concentrava-se no Rio de Janeiro, e
apresentava aspectos bastante peculiares. (COSTA, 2004 pp. 13,14).

E mister citar que as Caixas economicas e os montes de socorro ensaiaram os primeiros
passos para o surgimento de um Sistema Financeiro capaz de regular as demais institui¢cdes
financeiras do pais. No entanto, a atividade bancéria na época colonial ainda era muito limitada,
havia uma concentra¢ao bancaria muito grande, haja vista que os bancos localizados no Rio de
Janeiro retinham cerca de 80% de todos os depdsitos.

Em 1907 em meio ao crescimento do setor agricola, bem como a necessidade de crédito
para o setor, foi criado o Banco Central Agricola por meio da lei 1.782, as atividades ainda eram
bastante parcas, com foco na unificacao das letras hipotecéarias de diversos tipos, a serem

emitidas pelos bancos estaduais. Essa mesma lei estabelecia ainda que este, bem como os
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bancos de crédito agricola que fossem fundados nas capitais dos estados com a cooperagdo e
imediata fiscaliza¢ao dos respectivos governos, gozariam da isengdo de impostos sobre os seus
dividendos (COSTA, 2004).

Importante ressaltar que nesse mesmo periodo devido ao crescimento da produgdo e
exportagdo de café, mais especificamente na regido Sul e Sudeste do pais, os bancos
estrangeiros se instalaram no Brasil, de modo que os brasileiros e imigrantes passaram a realizar
depositos nessas instituigdes as quais passaram a se destacar ganhando confianga dos
brasileiros, haja vista que possuiam grandes reservas no exterior. Impulsionados por esse
sucesso comegam a surgir os bancos estaduais com apoio do Governo Federal, surgindo assim
o controle estatal nas institui¢cdes financeiras.

Vieira et al (2012) ressalta que até meados dos anos 1900, nao havia regulamentacdo
para o sistema bancério, somente por meio da consolida¢do do Banco do Brasil como agente
do Estado iniciou a normatizagdo e controle estatal do setor. Em 1920 foi criado o primeiro
orgao fiscalizador dos bancos existentes: a Inspetoria Geral dos Bancos. Em seguida, através
do Decreto-Lei n° 7.293, de 02/02/1945, criou-se a Superintendéncia da Moeda e do Crédito
(SUMOC), responsavel pelo “controle do mercado monetario”, recebendo, do Banco do Brasil,
as atribui¢cdes da Carteira de Redesconto, inicio dos depositos compulsdrios dos bancos, ou
seja, autoridade monetaria nacional. Foi substituida pelo Conselho Monetario Nacional (CMN)
e pelo Banco Central do Brasil, por meio da Lei n® 4.595, de 31/12/1964, que regulamentou o
SFN. Além de institucionaliza-lo por meio de agentes bem definidos, a reforma, em 1964/1965,
introduziu a corre¢do monetaria, proporcionando ao sistema bancéario maior capacidade de
captacao de recursos.

Nos anos 1980 e com o advento da globalizagdo, os bancos centrais das dez maiores
economias mundiais, no intuito de adotar medidas para proporcionar liquidez as institui¢des
financeiras, assinaram um acordo em julho de 1988, na cidade de Basileia, Suica. Este acordo
constituiu o Primeiro Acordo de Capital do Comité da Basiléia. (VIEIRA et. al, 2012).

O Brasil também se enquadrou no acordo de Basileia e adotou as principais medidas
para todas as instituicdes bancarias do pais, regras que sdo seguidas até os dias atuais e possuem
como principal objetivo reduzir os riscos inerentes a propria atividade de atuagdo dessas
institui¢des, que envolve a disponibilidade de crédito para o mercado.

A configuracdo atual do SFN, portanto, ¢ consequéncia de um longo processo evolutivo
que foi se aprimorando a cada etapa sendo que o sistema bancdrio brasileiro ¢ reconhecido
internacionalmente por sua robustez e seguranga, isso se da mediante ado¢do de diversas

politicas monetarias, dentre as quais cabe mencionar as taxas de redesconto e deposito
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compulsério, medidas executadas pelo Banco Central que visam controlar o endividamento e
mitigar a insolvéncia dos bancos comerciais.

A estrutura do SFN ¢ organizada e relativamente complexa, pois dispde de diversos
orgaos divididos em categorias e subcategorias que visam controlar a emissao de moeda,
fiscalizar o crédito e regulamentar o mercado financeiro como um todo. Todas essas institui¢des
tém como objetivo principal promover a intermediagdo entre poupadores e tomadores de
recursos bem como zelar pela salvaguarda do SFN, bem como atender as necessidades das
pessoas fisicas e juridicas sejam elas superavitarias e/ou deficitarias de modo que a
intermedia¢ao financeira ocorra de forma harmonica.

Para Fontes (2013): O processo de crescimento de uma economia precisa da
participacao de recursos financeiros, que sao identificados por meio da poupanga disponivel em
poder dos agentes econOmicos superavitarios e canalizados para os segmentos produtivos
deficitarios de capitais por meio de intermediarios mediante instrumentos financeiros, como
por exemplo, titulos negocidveis. Esse processo caracteriza a func¢do social e econdmica do
sistema financeiro.

Diante todo processo evolutivo do Sistema Financeiro Nacional, cabe mencionar um
marco muito importante que foi a chegada das fintechs as quais evidenciam os efeitos da unido
entre os avangos tecnologicos e as mudancas nas demandas dos consumidores por servicos
financeiros mais ageis, acessiveis e personalizados. No Brasil, o surgimento das fintechs
ganhou destaque nos ultimos anos, impulsionado pela crescente penetragdo da internet e do uso
de dispositivos moveis, bem como pela busca por alternativas aos servicos tradicionais
oferecidos pelos bancos.

Dessa forma, ¢ correto afirmar que a evolucdo do Sistema Financeiro Nacional ¢
marcada por inovagdes, as quais promovem maior competitividade e consequente melhora
significativa dos servicos oferecidos. Nesse contexto, ¢ importante citar a visdo de Joseph
Schumpeter, a qual aborda que a inovagdo tecnoldgica desempenha um papel crucial no
desenvolvimento econdmico, impulsionando a transformacgao e o progresso. Ele argumentava
que a introducdo de novas tecnologias, produtos ou processos produtivos disruptivos cria um
ciclo de destruicdo e criacao de atividades econdmicas.

De acordo com Schumpeter (1982) as inovagdes consistem no motor do processo de
mudanga que caracteriza o desenvolvimento capitalista e resultam da iniciativa dos agentes
econdmicos. Mesmo partindo de objetivos individuais os efeitos da inovag¢do sdo amplos e
levam a reorganizagdo da atividade econdmica garantindo o aspecto instavel e evolutivo do

sistema capitalista. Dessa forma, o desenvolvimento ¢ definido pela realizagdo de novagdes.
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Joseph Schumpeter afirmou que as inovag¢des sdo essenciais para impulsionar o
desenvolvimento econdmico, promovendo transformagado e progresso. Apesar da evolucao do
Sistema Financeiro Nacional ao longo do tempo, ainda existem lacunas que nao sao alcangadas,
principalmente no sistema bancario, que historicamente ¢ caracterizado por concentracao e
burocracia. No entanto, as fintechs surgiram como uma tecnologia disruptiva para preencher
essa lacuna, oferecendo maior acessibilidade.

E importante frisar que Schumpeter também ressalta a relevancia do crédito como fonte
de financiamento para impulsionar o surgimento de inovagdes. Nesse contexto, as fintechs
desempenham um papel crucial, pois ndo s6 representam uma inovagao por si mesmas, mas
também ao ampliar o acesso ao crédito, tém a capacidade de contribuir para o financiamento
do surgimento de inovagdes em diferentes setores da economia.

Em suma, as fintechs desempenham um papel importante no ecossistema financeiro,
complementando as instituigdes tradicionais existentes. Sua atuagdo disruptiva impulsiona a
inovacdo ¢ a acessibilidade no Sistema Financeiro Nacional, permitindo uma maior
bancariza¢do e consequentemente, a inclusdo financeira, beneficiando a sociedade como um
todo.

Para uma melhor compreensdo do contexto e da relevancia das fintechs dentro do
Sistema Financeiro Nacional (SFN), ¢ valido examinar o cendrio em que essas empresas estao
inseridas. Considerando a complexa estrutura do SFN, ¢ fundamental entender a divisdo e
atuacdo de cada 6rgao e institui¢do nele envolvida.

Nesse sentido, um quadro demonstrativo com todas as instituigdes que integram o SFN
pode fornecer uma visdo abrangente e esclarecedora. Esse panorama permitird identificar as
fintechs como agentes disruptivos que, apesar de ndo serem consideradas institui¢des bancarias
tradicionais, desempenham um papel significativo na oferta de servigos financeiros inovadores.
Dessa forma, ao analisar a configuracdo do SFN, é possivel compreender como as fintechs
contribuem para suprir lacunas, proporcionar maior acessibilidade e impulsionar a evolucao do
sistema financeiro como um todo.

Conforme ilustrado na figura abaixo, a drea circulada destaca as fintechs que embora
inseridas no Sistema Financeiro Nacional (SFN), possuem um papel distinto em comparagdo
as institui¢cdes bancarias tradicionais. De acordo com o Banco Central, elas sdo classificadas
como "instituigdes nao bancarias" porque nao recebem depdsitos a vista nem tém a capacidade
de criar moeda por meio de operagdes de crédito. Ao invés disso, operam com ativos nado
monetarios, como ac¢des, CDBs, titulos, letras de cAmbio e debéntures. Junto com os bancos, as

fintechs sdo operadores importantes dentro do SFN, contribuindo para a diversificacdo dos
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servicos financeiros oferecidos no mercado. Além disso, muitas fintechs atuam também como
instituicdes de pagamento, facilitando transa¢cdes e movimentagdes financeiras de forma agil e
acessivel. No capitulo subsequente, exploraremos com mais detalhes as caracteristicas e
fungdes especificas das fintechs, incluindo sua crescente influéncia no setor financeiro.

As instituicdes de pagamento, que incluem muitas fintechs, desempenham um papel
crucial no Sistema Financeiro Nacional (SFN) ao facilitar a realizagdo de transagdes financeiras
sem a necessidade de intermediagao direta de bancos tradicionais. Elas sdo regulamentadas pelo
Banco Central do Brasil e se diferenciam dos bancos por ndo realizarem operagdes tipicas
bancarias, como concessao de crédito com recursos proprios ou captacio de depositos a vista.

Essas instituicOes estdo autorizadas a oferecer servigos como emissdo de moeda
eletronica, gestdo de contas de pagamento, processamentos de pagamentos para terceiros e
execucdo de ordens de pagamento, seja no dmbito nacional ou internacional. Além disso, elas
podem operar redes de captura de transagoes, facilitando o pagamento com cartdes de crédito,
débito e pré-pagos.

Um dos principais beneficios das institui¢des de pagamento ¢ a promog¢do de inclusdo
financeira, pois elas oferecem servigos acessiveis a um publico que tradicionalmente nao utiliza
bancos. Elas sdo fundamentais na expansao do uso de meios de pagamento eletronicos, como
carteiras digitais e aplicativos de pagamento, que tém se tornado cada vez mais populares.

No entanto, essas institui¢des também enfrentam desafios, como a necessidade de
garantir a seguranc¢a das transagdes e a privacidade dos dados dos usuarios, além de se

adaptarem as regulamentacdes em constante evolugao.
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Figura 1: Composicio e segmentos do Sistema Financeiro Nacional (SFN).
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Diante do exposto, podemos afirmar que o Sistema Financeiro Nacional (SFN) possui
uma configuragio atual que é complexa e organizada. E possivel compreender a divisdo de cada
orgdo, além do mais, conta com uma estrutura bem definida, na qual diferentes instituigdes
desempenham papéis especificos. Temos as institui¢des financeiras tradicionais, como bancos
comerciais, bancos de investimento e cooperativas de crédito, que oferecem uma variedade de
servigos financeiros.

Além disso, ha o Banco Central do Brasil (BCB), que ¢ a principal autoridade monetaria
e reguladora do SFN. O BCB desempenha diversas fungdes, como formular e implementar
politicas monetarias, emitir moeda e supervisionar as institui¢des financeiras; o Conselho
Monetario Nacional (CMN) ¢ outro 6rgdo importante, responsavel por deliberar as politicas
monetaria, crediticia e cambial do pais. Composto por autoridades financeiras, o CMN

desempenha um papel fundamental na defini¢cdo das diretrizes do sistema financeiro; também
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temos a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM), que regula e fiscaliza o mercado de valores
mobiliarios, garantindo a transparéncia e a prote¢do aos investidores. A Superintendéncia de
Seguros Privados (SUSEP), por sua vez, ¢ responsavel pela regulagdo do mercado de seguros
e previdéncia complementar aberta. Além desses 6rgaos reguladores, existem entidades de
autorregulacao, como a B3, ANBIMA ¢ FEBRABAN, que estabelecem normas e praticas de
conduta para as institui¢cdes financeiras e participantes do mercado. (BACEN, 2023).

No contexto das inovagdes, as fintechs surgiram como empresas de base tecnoldgica,
oferecendo servigos financeiros inovadores. Embora ndo sejam instituicdes bancarias
tradicionais, desempenham um papel relevante no setor financeiro, trazendo maior
acessibilidade, agilidade e personalizagao aos servigos oferecidos. SILVA (2020, p. 57), ressalta
que: “A mudanga do paradigma tem ocorrido gragas aos avancos tecnoldgicos, liderados pelas
Fintechs, que fornecem um servigo mais especializado para o usudrio. Os bancos, para nao
perderem a fatia de mercado, através das suas proprias habilidades e recursos, comegaram o
processo de adaptagdo dos produtos para os canais digitais.”

Em resumo, o Sistema Financeiro Nacional (SFN) apresenta uma configuracdo
complexa e organizada, com diferentes instituigdes desempenhando papéis especificos. As
fintechs, embora ndo sejam consideradas instituicdes bancarias tradicionais, t€ém um papel
relevante no setor financeiro, oferecendo servicos inovadores e contribuindo para a
acessibilidade e personalizagdo das solugdes financeiras. O SFN também conta com 6rgaos
reguladores, como o Banco Central do Brasil, o Conselho Monetario Nacional, a Comissao de
Valores Mobilidrios e a Superintendéncia de Seguros Privados, que desempenham fungdes
essenciais na regulacdo e supervisao do sistema. Além disso, as entidades de autorregulagao
estabelecem normas e praticas de conduta para as instituigdes financeiras. Essa estrutura bem
definida e a evolugdo tecnoldgica impulsionada pelas fintechs contribuem para a solidez e

adaptacdo do SFN diante das transformacdes do mercado financeiro.

2.2 FINTECHS

As fintechs chegaram para transformar o mercado financeiro, oferecendo maior
acessibilidade e praticidade aos usuarios, o que tem impulsionado a bancarizagéo,
especialmente devido a reducdo da burocracia. Segundo Paula (2022), fintechs sdo empresas
que redesenham o setor de servigos financeiros com processos inteiramente baseados em novas

tecnologias. O termo fintech, originado da juncéo das palavras em inglés Financial (financeiro)



22

e Tecnology (tecnologia), refere-se a aplicacao de tecnologia e inovacao para oferecer soluctes
financeiras que competem diretamente com o modelo tradicional predominante no setor.

O movimento fintech, tal como o entendemos atualmente, comecou a se formar no final
da década de 1990, com a fundacdo do PayPal na Califérnia. O PayPal desempenhou um papel
crucial ao transformar a forma como as pessoas realizam pagamentos online, sendo
frequentemente reconhecido como a primeira fintech do mundo. No Brasil, esse movimento
ganhou um impulso significativo a partir de 2015. (DINIZ, 2019).

Importante ressaltar que a regulamentacdo das fintechs por parte do Banco Central
ocorreu em 2016, marcando um ponto crucial para o setor. Essa regulamentacdo ndo apenas
trouxe maior seguranca juridica para as operacfes dessas empresas, mas também estabeleceu
diretrizes claras para sua atuacdo no mercado financeiro, permitindo um ambiente mais
competitivo e inovador.

Vale lembrar que, embora as fintechs oferecam servigos semelhantes aos dos bancos, elas
ndo sdo classificadas como entidades bancarias dentro do Sistema Financeiro Nacional (SFN)
brasileiro. Em vez disso, sdo reconhecidas como instituicdes de pagamento e instituicdes ndo
bancérias, ja que ndo tém autorizacao para receber depésitos a vista nem criar moeda.

Devido as vantagens oferecidas por essas empresas muitos brasileiros aderiram a essa
novidade. “Nao ¢ dificil perceber que as fintechs encontraram um ambiente repleto de
oportunidade no pais, basta analisarmos alguns cases de sucesso como o Nubank, por exemplo.
O Brasil ¢ um dos paises mais receptivos a ado¢ao de novas solugdes e tecnologias no mercado
financeiro.” (DINIZ, 2019, p. 18).

Nesse contexto, cabe citar a Pesquisa Febraban de Tecnologia Bancaria (2021) a qual
realizou uma amostra com 21 bancos, € concluiu que o nimero de transagdes bancarias por
meio do Mobile banking em 2020 teve um aumento de 27.6 Bilhdes, mais que o dobro, em
comparac¢do a 2017. Em 2020 o nimero de transagdes via Mobile banking representou mais da
metade do total das transagdes bancarias.

O Banco Central do Brasil, traz uma defini¢ao interessante aceca do tema:

Fintechs sdo empresas que introduzem inovacdes nos mercados financeiros por meio do
uso intenso de tecnologia, com potencial para criar modelos de negocios. Atuam por meio
de plataformas online e oferecem servigos digitais inovadores relacionados ao setor. No
Brasil, ha varias categorias de fintechs: de crédito, de pagamento, gestdo financeira,
empréstimo, investimento, financiamento, seguro, negociacdo de dividas, cambio e
multisservigos. Podem ser autorizadas a funcionar no pais dois tipos de fintechs de crédito
— para intermediag@o entre credores e devedores por meio de negociagdes realizadas em
meio eletronico: a Sociedade de Crédito Direto (SCD) e a Sociedade de Empréstimo entre
Pessoas (SEP), cujas operagdes constardo do Sistema de Informagdes de Créditos (SCR).
(BACEN, 2021).
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As fintechs emergiram como solucionadoras de um dos desafios prementes no setor
financeiro: a concentragdo bancdria. Seu advento promoveu uma maior democratizagdo no
acesso aos servigos financeiros, oferecendo alternativas inovadoras que transcendem as
barreiras tradicionais, ¢ ampliando a disponibilidade desses servigos para uma parcela mais
diversificada da populagdo. Apesar de haver legislagdo que regulamenta e teoricamente
promove a inclusdo financeira, a pratica mostra que ainda existem muitos brasileiros que nao
possuem acesso a esse sistema. De acordo com levantamento realizado pelo Instituto de
Pesquisa Cantarino Brasileiro:

Os brasileiros que ndo movimentam a conta bancaria ha mais de seis meses ou
preferem ndo ter conta em banco sdo conhecidos por “desbancarizados”. Atualmente,
temos cerca de 45 milhdes de pessoas no pais nesta situagdo, de acordo com o Instituto
Locomotiva. A cada trés pessoas, uma néo utiliza o sistema financeiro nacional. Esse
grupo movimenta aproximadamente R$ 817 bilhdes por ano, por fora do sistema

bancario. Dados apontam que a maioria +dos desbancarizados sdo mulheres (59%),
negros (69%), as pessoas que pertencem as classes C, D e E (86%) e que vivem no

Nordeste (39%). (DAMASIO, 2020).

Para preencher esse hiato surgiram as fintechs que atuam de forma digital ¢ menos
burocratica, promovendo acessibilidade e inovacao na maneira de fazer transagdes financeiras
€ promover acesso ao crédito.

A alta concentragdo bancéria no Brasil, caracterizada pela dominancia de poucas
institui¢cdes que controlam grande parte do mercado, impulsionou o crescimento das fintechs.
Essas novas empresas emergiram para explorar nichos especificos que eram negligenciados
pelos principais bancos do pais. Um exemplo claro € o crédito com garantia de iméveis (home
equity), um produto que enfrentava dificuldades de contratacdo na maioria dos bancos
tradicionais. Essa resisténcia se deve, em parte, a competi¢ao que esse tipo de crédito representa
em relagdo a alternativas mais lucrativas internamente. As fintechs, ao identificar essas lacunas,
conseguiram crescer oferecendo solucdes mais acessiveis e uma experiéncia de usudrio
aprimorada. (DINIZ, 2019).

De acordo com Meyer (2022) a combinagdo do gerenciamento do dinheiro digital e
tecnologias de celulares de ltima geracdo ¢ revoluciondria na entrega de produtos e servicos
financeiros, ajudando os consumidores ndo atendidos ou ineficientemente atendidos pelos

bancos.
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Figura 2: Abertura de contas nos canais digitais e fisicos.
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A Figura 1, baseada em dados da FEBRABAN (2022), revela um movimento claro de
transformagdo no comportamento dos brasileiros em relagdo a abertura de contas bancarias,
com destaque para o avango dos canais digitais em detrimento dos tradicionais.

Em 2020, um ano marcado pela pandemia de Covid-19, 6,5 milhdes de contas foram
abertas digitalmente. J& em 2021, esse numero saltou para 10,8 milhdes, refletindo um
impressionante crescimento de 66%. Esse aumento significativo € um reflexo da necessidade
de distanciamento social, que forcou a adaptacdo tanto das institui¢des financeiras quanto dos
consumidores. Os bancos, percebendo a demanda, investiram fortemente em tecnologia,
facilitando o acesso a contas digitais e permitindo que as pessoas resolvessem suas demandas
financeiras sem sair de casa.

Por outro lado, os canais fisicos, como as agéncias bancdrias, ainda mantiveram
relevancia. Mesmo com as restri¢gdes impostas pela pandemia, houve um crescimento de 16%

no numero de contas abertas fisicamente, subindo de 8,5 milhdes em 2020 para 9,9 milhdes em



25

2021. Esse aumento, embora menos expressivo que o dos canais digitais, sugere que uma
parcela da populacdo ainda prefere o atendimento presencial, seja por questdes de confianga,
acesso limitado a tecnologia ou até por uma barreira de adaptacdo ao mundo digital.

Esses dados supracitados ndo apenas mostram a adaptacao tecnologica em tempos de
crise, mas também apontam para uma transformag¢ao de longo prazo. O crescimento explosivo
dos canais digitais indica uma mudanca estrutural no setor bancério, que tera que continuar a
investir em inovagdes para atender essa demanda. Ao mesmo tempo, o crescimento mais
contido dos canais fisicos sugere que, apesar do avanco digital, o atendimento presencial ainda

desempenha um papel importante para certos perfis de clientes.

Figura 3: Comparativo de crédito: Fintechs e Bancos Tradicionais
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Fonte: Serasa Experian, 2022.

A Figura 2, intitulada Comparativo de crédito: Fintechs e Bancos Tradicionais apresenta
a evolucdo da carteira de crédito no Brasil, comparando o desempenho de fintechs e bancos
digitais com o Sistema Financeiro Nacional (SFN), que abrange os bancos tradicionais, entre
os anos de 2016 e 2021.

Os eixos da figura desempenham papéis cruciais para a analise. O eixo vertical a
esquerda (eixo Y), em bilhdes de reais (R$ Bi), mede o valor total da carteira de crédito,

variando de 0 a 5000 bilhdes. Esse eixo mostra o montante de crédito oferecido tanto pelos
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bancos tradicionais quanto pelas fintechs. Ja o eixo horizontal (eixo X) representa a linha do
tempo, indicando os anos de 2016 a 2021, durante os quais os dados foram coletados e
comparados.

A linha azul representa o desempenho dos bancos tradicionais (SFN), mostrando um
crescimento constante e gradual ao longo dos anos, sem grandes variagdes bruscas, indicando
uma evolugdo estavel da oferta de crédito por essas institui¢cdes. Por outro lado, a linha roxa,
que retrata as fintechs e bancos digitais, apresenta um crescimento muito mais acentuado,
principalmente a partir de 2018. Esse comportamento indica uma forte expansao das fintechs

no mercado de crédito, que quase se equipara a dos bancos tradicionais em 2021.

Figura 4: Evolucio das fintechs.
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A Figura 4, revela uma analise abrangente da evolucdo das fintechs desde os anos 2000
até os dias atuais. Os resultados indicam uma tendéncia crescente ao longo do tempo, com um
aumento significativo no nimero de fintechs em operacgdo, atingindo seu apice em 2023. Esse
crescimento constante reflete o dinamismo e a expansdo do ecossistema fintech no Brasil,
evidenciando o impacto e a relevancia dessas empresas no cenario financeiro nacional.

Nesse contexto de expansdo continua, ¢ importante observar que o surgimento das
fintechs no Brasil ¢ um fendmeno relativamente recente que esta revolucionando a forma como
as transagdes financeiras sdao realizadas. A crescente adog¢do dessas tecnologias tem
proporcionado uma experiéncia mais agil e desburocratizada para os consumidores, permitindo

a abertura de contas e a aprovagao de cartdes de crédito, por exemplo, diretamente pelo celular.
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Essa transformacdo ndo s6 facilita o acesso a servigos financeiros, mas também destaca a
relevancia das fintechs no cenario financeiro nacional, como ilustrado pelo grafico apresentado.

Apesar de possuir muitas vantagens e facilidades as fintechs possuem alguns desafios
em relagdo a promocdao da inclusdo financeira, pois sao empresas altamente reguladas,
justamente porque o Banco Central, responsavel por normatizar as instituicdes financeiras, visa
promover a seguranca das operagdes realizadas, a fim de resguardar os dados dos usuarios e
promover maior confiabilidade para o sistema como um todo.

De acordo com Cordeiro (2019) a seguranca dos servigos financeiros digitais ¢ uma das
principais preocupagdes de legisladores, reguladores e supervisores quando esta em causa a
utilizagdo de canais digitais para a realizagdo de operacdes financeiras. Essas operacdes, além
de acarretar riscos para a seguranca relacionados com a utiliza¢do de dispositivos tecnologicos
e conectados a internet, suscitam também questdes de seguranca que se prendem com a auséncia
de identificacdo clara e precisa do prestador, a auséncia de uma sede fisica e de mecanismos
claros para apresentacdo e reclamacdes, a atuacdo transfronteirica de prestadores e sem
esquecer da falta de conhecimento tecnoldgico de alguns clientes.

As fintech e os novos servigos prestados representam mais oportunidades para os
consumidores, envolvem diferentes areas (os servigos de pagamento, as
infraestruturas de mercado, os produtos tradicionais da banca comercial e de retalho)
e acarretam novos riscos. O desafio ¢ saber até que ponto a regulagdo existente e as

praticas atuais dos reguladores sdo adequadas a essa nova realidade e em que aspectos
deverdo ser eventualmente alteradas (CORDEIRO, 2019, p. 15).

Desse modo, as fintechs apresentam tanto oportunidades quanto desafios especificos a
propria natureza das operagdes financeiras digitais. E um ambiente de alta regulacio, é preciso
que haja o cumprimento das regras, a fim de manter a seguranga dos usuarios € sua propria
seguranca interna, sendo que essa Ultima ird garantir a solvéncia financeira e consequentemente
sua permanéncia no mercado.

Conjecturando, ¢ possivel identificar outros desafios das fintechs, tais como: alta
concorréncia; incertezas em relagdo aos seus efeitos no futuro; impactos da inclusao financeira;
a facilidade do acesso ao crédito e os efeitos que isso pode acarretar a economia, uma vez que
mais dinheiro sendo langado no mercado pode gerar um problema de endividamento
generalizado; dentre os desafios supracitados cabe mencionar a falta de informagao acerca do
funcionamento dessas empresas, bem como a confiabilidade do publico em relagdo ao
surgimento de novas entrantes no mercado, haja vista que o seu grau de escalabilidade ¢ alto.

E indubitavel a contribui¢io dessas empresas, uma vez que oferecem diversas vantagens

para a vida das pessoas o mercado financeiro como um todo, no entanto € preciso entender os
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principais desafios e dificuldades enfrentados pelas fintechs, a fim de compreender melhor
essas organizacdes além da perspectiva positiva. Diante do notavel crescimento, as fintechs
ainda se deparam com a necessidade premente de esclarecer diversos aspectos de seu
funcionamento, fornecendo informagdes transparentes que permitam uma compreensao mais
profunda de sua contribuicdo efetiva para o cendrio financeiro. Essa clareza ¢ essencial para
estabelecer uma narrativa confidvel e abrangente sobre o papel dessas entidades dinamicas no

mercado.

Essas empresas inovadoras tém sido capazes de adaptar-se rapidamente as mudancas do
mercado e aproveitar as oportunidades emergentes, consolidando assim sua presenca e
expandindo sua atuacdo. Esse sucesso sustentado destaca a importancia crescente das fintechs
no panorama financeiro nacional e ressalta seu papel vital na condugdo da inovagdo ¢ da
transformacao digital no setor bancario e financeiro.

Sendo assim, os bancos digitais tém atraido cada vez mais clientes devido a
conveniéncia e economia que oferecem. Por meio de aplicativos, os clientes podem realizar
operagdes bancarias de forma pratica em qualquer lugar, evitando a necessidade de visitar uma
agéncia fisica. Além disso, muitas contas digitais ndo cobram tarifas e oferecem rendimentos
mais atrativos em aplicacdes financeiras, empréstimos com taxas reduzidas e juros mais
acessiveis. Isso se deve, em parte, a auséncia de investimentos em redes de agéncias fisicas, o
que elimina custos com aluguéis, manutencao de espagos e contratacdo de muitos funcionarios.
Como resultado, os clientes ndo apenas economizam em tarifas bancarias, mas também em
despesas com transporte e estacionamento ao evitar visitas a agéncias fisicas, do mesmo modo
em que otimizam seu temporal. (ARAUJO, 2021).

Embora as fintechs tenham revolucionado o setor financeiro com sua capacidade de
oferecer servicos rapidos e acessiveis, ¢ crucial observar outros aspectos que vao além dessas
vantagens, como a relag@o entre o crédito e o endividamento. Desse modo, o desafio relativo ao
aumento do crédito nas fintechs se manifesta principalmente na necessidade de equilibrar a
expansio com a gestdo de riscos. A medida que as fintechs oferecem crédito de forma mais rapida
e menos burocratica, o risco ¢ que, sem uma andlise criteriosa da capacidade de pagamento dos
clientes, a concessao de crédito se torne excessiva ou imprudente. Isso pode levar a um aumento
na inadimpléncia, pois os clientes podem assumir dividas além de sua capacidade de pagamento.
Além disso, a falta de um histdrico de crédito robusto ou de garantias adequadas pode agravar a
situacdo, tornando mais dificil para as fintechs recuperarem os valores emprestados. Esse cenario

pode comprometer a sustentabilidade financeira dessas empresas.
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2.3 AEVOLUCAO DO CREDITO NO BRASIL E A ATUACAO DAS FINTECHS

O crédito desempenha um papel fundamental na economia de qualquer pais, facilitando
0 consumo, o investimento € o crescimento econdmico. No contexto brasileiro, a evolu¢ao do
crédito ao longo das ultimas décadas tem sido um reflexo das politicas economicas, das
condigdes de mercado e das mudancas estruturais na sociedade. Desde os anos 1990, o Brasil
passou por significativas transformacdes no mercado de crédito, marcadas pela expansao dos
servicos financeiros e pela diversificagdo das fontes de financiamento.

A liberalizacdo financeira e a estabilizagdo economica dos anos 1990 abriram caminho
para uma maior democratizag¢ao do crédito, antes restrito a segmentos especificos da populagio.
A introdugao de politicas como o Plano Real e a consequente queda da inflagdo permitiram uma
reducdo das taxas de juros reais, tornando o crédito mais acessivel e atraente para consumidores

€ empresas.

Esperava-se, desde o inicio do Plano Real, em julho de 1994, que o novo ambiente de
estabilizacdo de pregos trouxesse modificagdes consideraveis para o sistema
financeiro brasileiro, uma vez que, com a estabilizagdo da economia, todas as
institui¢des perderiam as receitas de ‘floating’, ou em outras palavras, deixariam de
ganhar com a inflagdo. Como o ganho inflacionario do setor financeiro era obtido
principalmente nos depositos a vista, a estrutura operacional dessas instituigdes estava
montada para maximizar a captagdo de depositos. Os bancos, ao perderem a vantagem
financeira proporcionada pelos depdsitos, teriam de reduzir a estrutura de captagéo e
adaptar a estratégia operacional para recompor a perda de lucratividade. Varios
autores consideravam que, apds a mudanga no cenario econémico, a lucratividade dos
bancos deixaria de depender da captagdo de depdsitos e passaria a depender do
crescimento das operagdes de crédito. O pensamento dominante era o de que o
processo de ajustamento dos bancos desencadearia a expansdo das operacdes de
crédito. (SOARES, 2001, p. 05).

Ao longo das décadas seguintes, observou-se um crescimento substancial na oferta de
crédito no Brasil, com os bancos tradicionais desempenhando um papel central na expansao do
mercado. A diversificacdo dos produtos financeiros, como financiamentos para habitagdo,
veiculos e cartdes de crédito, contribuiu para a expansao do crédito ao consumo e para o
desenvolvimento de setores-chave da economia.

No que tange o setor bancério é correto afirmar que este tem desempenhado um papel
fundamental na expansdo do crédito no pais. Inicialmente, apos o periodo de hiperinflacéo,
houve um movimento de reestruturacao e fortalecimento das institui¢6es financeiras, buscando
estabilidade e maior eficiéncia na concessao de crédito. Com a estabilidade proporcionada pelo

Plano Real, os bancos compensaram a perda das receitas das transferéncias inflacionarias
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expandindo suas operacOes de crédito. Essa mudanca de comportamento no setor bancério
resultou em um aumento significativo no volume de crédito concedido ap6s a implantagéo do
Real, comparado ao periodo anterior ao Plano. As perdas, portanto, foram compensadas de
varias maneiras, como, por exemplo: com a elevacdo do ‘spread’ especialmente nos
empréstimos as pessoas fisicas; com a reducdo das despesas administrativas, em especial com
pessoal, e com o incremento de novas fontes de receitas (SOARES, 2001).

Nos anos 2000, o crédito bancario cresceu significativamente devido a maior demanda
de consumidores e empresas, impulsionado por um robusto crescimento econémico com PIB
frequentemente acima de 5% ao ano. Os bancos foram essenciais ao fornecer crédito para
investimentos em infraestrutura, expansdo industrial e consumo. Sendo assim, 0 governo
adotou medidas para a expandir a concessdo de crédito e reduzir o spread bancario entre elas,
destacam-se a regulamentacdo do crédito consignado em 2003 e a implementacdo do novo
Sistema de InformacGes de Crédito (SCR). Além disso, foram introduzidos incentivos ao
crédito habitacional, a criacdo de cooperativas de crédito, a inclusdo bancéria da populacao de
menor renda, e a ampliacdo da transparéncia na cobranca de tarifas e taxas de juros.
(CAMARGO,2009).

Dessa forma, 0 aumento da renda e do emprego criou um cenario favoravel para a
expansao do crédito, especialmente para Pessoas Fisicas. Esse crescimento foi impulsionado
pela reducgédo gradual das taxas de juros, alongamento dos prazos de amortizacdo, melhora no
mercado de trabalho e avancos no ambiente regulatério, que tornou as regras mais claras e 0s
processos de execucdo de garantias mais eficientes. Essas condigdes estimularam o consumo
das familias e os investimentos empresariais. (CAMARGO, 2009).

No entanto, ao longo dos anos, o setor bancario enfrentou desafios, como periodos de
crise financeira e ajustes macroeconomicos, que impactaram o crescimento do crédito. Durante
esses periodos, politicas monetarias mais restritivas e ajustes na regulagdo financeira foram
implementados para mitigar riscos e promover a estabilidade do sistema financeiro. A crise
financeira global de 2008, por exemplo, teve um impacto significativo no Brasil, levando a uma
desaceleracdo econémica e a um aumento da aversdo ao risco por parte dos bancos. O crédito
ficou mais restrito, e houve uma queda na oferta de financiamento para consumidores e
empresas.

Cabe mencionar a Crise Fiscal de 2014-2016, durante a qual o Brasil enfrentou uma
grave recessdo econdmica. O aumento do desemprego e a queda na renda das familias

resultaram em uma elevacdo da inadimpléncia, levando os bancos a restringirem a oferta de
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crédito. Além disso, o periodo foi marcado por um ajuste fiscal rigoroso e politicas monetarias
restritivas, que agravaram a crise.

Durante esse periodo, as fintechs comecaram a ganhar mais relevancia como uma
alternativa aos servicos tradicionais oferecidos pelos bancos. Enquanto os bancos brasileiros
enfrentavam desafios para manter a oferta de crédito devido a alta inadimpléncia e as politicas
monetérias restritivas, as fintechs emergiam como uma opcdo vidvel para suprir parte da
demanda por crédito.

Nesse periodo de recessdao econdmica e ajuste fiscal rigoroso, as fintechs se destacaram
por oferecerem processos mais 4geis, menores custos operacionais e maior flexibilidade na
analise de créedito, comparado aos métodos tradicionais dos bancos. Isso atraiu tanto
consumidores quanto pequenas empresas que encontravam dificuldades em obter crédito nos
bancos convencionais, devido as suas politicas mais restritivas.

De acordo com Diniz (2019): nesse movimento Fintech recente, surgiram algumas
plataformas de crédito no Brasil que funcionam como uma alternativa as solucgdes tradicionais.
Desse modo, surgiram outras opcdes além dos bancos e financeiras. As fintechs que oferecem
essa alternativa geralmente possuem uma analise de crédito mais moderna e conseguem reduzir
bem os custos de suas operac6es. Elas mudaram completamente a expectativa e experiéncia em
relacdo ao crédito. E o olhar voltado ao cliente que faz toda a diferenca.

No mercado financeiro brasileiro, existem diferentes tipos de fintechs de crédito, cada
uma com suas especializacdes e propdésitos especificos. Aqui estdo os principais tipos:

e Peer-to-Peer (P2P) Lending: Plataformas que conectam diretamente investidores (pessoas
fisicas ou juridicas) que desejam emprestar dinheiro com tomadores de crédito, geralmente
pequenas empresas ou individuos. 1sso ocorre sem a necessidade de intermediarios tradicionais,
como bancos.

e Empreéstimos para Pequenas e Médias Empresas (PMES): Fintechs que se concentram em
fornecer crédito especifico para pequenas e médias empresas, muitas vezes preenchendo
lacunas deixadas por bancos tradicionais que podem ter processos mais burocraticos.

e Crédito Pessoal: Plataformas que oferecem empréstimos pessoais a individuos, muitas vezes
com processos simplificados e taxas competitivas em comparagcdo com as oferecidas pelos
bancos.

e Antecipacao de Recebiveis: Fintechs que permitem que empresas antecipem pagamentos de
vendas a prazo, como recebiveis de cartdes de crédito ou boletos, proporcionando capital de
giro imediato.
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e Financiamento Coletivo (Crowdfunding) para Empresas: Modelos de financiamento onde
diversas pessoas contribuem com pequenos valores para financiar projetos empresariais
especificos, oferecendo uma alternativa ao financiamento tradicional.

e Fintechs de Crédito Imobiliario: Plataformas que facilitam o financiamento imobiliario,
permitindo que investidores participem de projetos de construgdo ou que compradores
obtenham crédito para compra de imoveis. (DINIZ, 2019).

As fintechs de Peer-to-Peer (P2P) Lending tém facilitado a conexao direta entre
investidores e tomadores de crédito, eliminando a necessidade de intermediérios. As
plataformas de empréstimos para Pequenas e Médias Empresas (PMEs) tém fornecido crédito
essencial para o crescimento de negdcios que, de outra forma, enfrentariam processos
burocraticos extensos. Empréstimos pessoais, antecipacdo de recebiveis, financiamento
coletivo para empresas e crédito imobiliario sdo outras areas onde as fintechs tém introduzido
maior eficiéncia e acessibilidade.

Assim, pode-se concluir que a atuacdo das fintechs tem diversificado as opcdes de
crédito disponiveis no Brasil e facilitado o acesso ao financiamento para individuos e empresas
que antes enfrentavam dificuldades. A tendéncia € que a presenca dessas empresas continue a
crescer, aumentando a competicdo no setor financeiro e incentivando inovagdes que podem
trazer beneficios para a economia brasileira. No entanto, é importante observar que a expansao
das fintechs também traz novos desafios regulatérios e de risco, que precisardo ser monitorados
de perto para garantir a estabilidade do sistema financeiro. Além disso, o crescimento do crédito
pode acarretar um aumento na inadimpléncia, exigindo estratégias eficazes de gestdo de risco

para mitigar possiveis impactos negativos.

2.5 DISTINCOES ENTRE ENDIVIDAMENTO E INADIMPLENCIA

Inicialmente, é fundamental compreender alguns conceitos basicos sobre o tema como
a diferenca entre endividamento e inadimpléncia, a relacdo entre esses dois fenbmenos e o
impacto que ambos tém na vida dos individuos e na economia em geral.

O endividamento refere-se a situacdo em que individuos, empresas ou governos
contraem dividas, seja por meio de empréstimos, financiamentos ou outras formas de crédito,
com o compromisso de pagamento futuro. Este fendmeno € uma pratica comum e necessaria
na economia moderna, pois permite a realizagdo de investimentos, a aquisicdo de bens e

servicos, € a manutenc¢do do consumo em momentos de necessidade. O Sincomércio e a Unesp,
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em uma pesquisa sobre endividamento e inadimpléncia realizada em marco de 2022, definem

endividamento como:

O termo “divida” corresponde a um compromisso financeiro entre individuos ou para
com uma instituicdo financeira, esteja ele sendo pago em dia ou ndo. Ou seja, se 0
consumidor utiliza cartdo de crédito, cheque especial, cheque pré-datado, crédito
consignado, crédito pessoal, carné de loja ou possui prestagdo de carro ou casa, ele se
enquadra na situacdo de endividado. (Sincomércio e Unesp, 2022, p.02).

Inadimpléncia, por sua vez, ocorre quando um devedor ndo consegue honrar suas
obrigacdes financeiras nos prazos estabelecidos, resultando em atrasos ou falta de pagamento
das dividas contraidas. Este estado pode ser temporario ou prolongado e é um indicativo de
dificuldades financeiras, podendo ter diversas causas, como perda de renda, ma gestdo
financeira ou condigdes econdmicas adversas.

A relevancia do endividamento e da inadimpléncia para a economia é significativa. O
endividamento saudavel e controlado € um motor crucial para o crescimento econdmico, pois
fomenta o consumo e os investimentos. No entanto, o excesso de endividamento pode levar a
inadimpléncia, que, por sua vez, pode desencadear uma série de efeitos negativos tanto para os
individuos quanto para a economia como um todo.

Para os individuos, a inadimpléncia pode resultar em consequéncias graves como a
restricdo ao acesso a novos créditos, 0 aumento das taxas de juros devido ao risco percebido
pelos credores e impactos psicoldgicos e sociais decorrentes do stress financeiro. Além disso,
a inadimpléncia pode levar a perda de bens adquiridos por meio de financiamentos, como
imdveis e veiculos, prejudicando a qualidade de vida e o bem-estar das familias.

Do ponto de vista macroeconémico, altos niveis de inadimpléncia podem comprometer
a saude do sistema financeiro. Instituicdes financeiras que enfrentam grandes volumes de
crédito ndo recuperado precisam aumentar suas provisdes para perdas, o que reduz sua
capacidade de conceder novos empréstimos e pode levar a uma contracdo no crédito disponivel.
Isso pode resultar em um ciclo vicioso de diminuigdo do consumo e dos investimentos,
exacerbando crises econdmicas.

Dessa maneira, entender o endividamento e a inadimpléncia no setor financeiro ¢
crucial, pois as instituicdes financeiras desempenham um papel fundamental na oferta de
capital, aspecto essencial para a manuten¢do ¢ o fomento da atividade empresarial, além de
sustentar o desenvolvimento econdmico. O setor financeiro constitui um dos principais pilares

da economia de um pais ao fornecer capital para outros setores econdmicos através de diversos
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instrumentos financeiros. Essa oferta de capital ¢ vital para promover investimentos, gerar
emprego e estimular o crescimento econdmico sustentavel. (AMARAL, 2015).

E importante considerar o papel das fintechs neste cenario, especialmente porque, com
0 seu surgimento, houve um aumento significativo no volume de crédito oferecido. Esse
crescimento pode suscitar questionamentos sobre as possiveis consequéncias no endividamento
e na inadimpléncia. O impacto das fintechs sobre essas varidveis é relevante, dado que a
expansdo do crédito pode influenciar o comportamento financeiro dos consumidores e das
empresas.

Além disso, o Banco Central do Brasil, por meio de seu Sistema de Informacgdes de
Crédito (SCR), fornece dados gerais sobre a inadimpléncia, mas ndo faz uma distincéo
especifica entre os bancos tradicionais e as fintechs. Essa falta de detalhamento pode dificultar
a analise precisa da inadimpléncia especificamente associada as fintechs. Portanto, € um desafio
significativo separar e mensurar a inadimpléncia que pode ser atribuida exclusivamente as
operacOes de crédito realizadas por essas novas instituicdes financeiras.

Sendo assim, o Banco Central do Brasil (2024) define a inadimpléncia como o
percentual da carteira de crédito do Sistema Financeiro Nacional que possui pelo menos uma
parcela em atraso superior a 90 dias. Essa definicdo abrange tanto as operacdes contratadas no
segmento de crédito livre quanto no segmento de crédito direcionado.

Outro critério utilizado pelo Banco Central para mensurar o endividamento e a
inadimpléncia no mercado financeiro brasileiro € conhecido como ativo problematico. Nesse
contexto, os créditos sdo classificados de acordo com o nivel de risco das opera¢cdes. O Banco
Central do Brasil classifica os créditos em nove niveis de risco, variando de "AA™ (minimo
risco) a "H" (risco maximo). Os ativos problematicos incluem créditos classificados nos niveis
de risco mais elevados, que apresentam maior probabilidade de inadimpléncia. Essa
classificacdo permite uma avaliacdo mais detalhada e precisa da qualidade da carteira de crédito
das instituicdes financeiras, facilitando a identificacdo de potenciais problemas de solvéncia e
a implementacéo de medidas corretivas.

No caso dos ativos problematicos, o Banco Central do Brasil classifica essas
informacdes de acordo com o tipo de instituicdo financeira, distinguindo entre fintechs e bancos
tradicionais. Essa segmentacédo e fundamental para a analise precisa da qualidade dos ativos e
da saude financeira de cada tipo de instituicdo. Com essas informacdes, € possivel avaliar as
diferengas no comportamento dos ativos probleméticos e compreender melhor como cada setor

gerencia e enfrenta desafios relacionados a inadimpléncia e ao risco de crédito. Portanto, 0 SCR



35

oferece uma base sélida para comparar o desempenho e 0s riscos associados tanto as fintechs
quanto aos bancos tradicionais.

Em suma, distinguir entre endividamento e inadimpléncia € essencial para entender o
impacto no setor bancario brasileiro. Enquanto o endividamento mostra a quantidade de dividas
contraidas, a inadimpléncia revela dificuldades em paga-las. A evolucdo do mercado financeiro,
com a entrada das fintechs e a expansdo do crédito, trouxe novos desafios. Compreender essas
diferencas ajuda a avaliar melhor os riscos e a eficacia das politicas de crédito, além de garantir

a estabilidade financeira das instituicdes e da economia como um todo.
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2 METODOLOGIA

Para alcangar os resultados desta dissertacao sera adotada uma abordagem de natureza
quantitativa. De maneira sucinta, a pesquisa quantitativa se caracteriza pela utilizacdo de
técnicas estatisticas para coletar e analisar dados numéricos, permitindo uma analise objetiva e
precisa dos fendmenos estudados. No contexto desta pesquisa, que investiga a expansao do
crédito no Brasil e a atuagdo das fintechs no sistema financeiro, a abordagem quantitativa ¢
essencial para quantificar a relacdo entre a concessao de crédito por essas instituigdes, os ativos

problematicos e a taxa de inadimpléncia total das institui¢des financeiras.

O método quantitativo, como o proprio nome indica, caracteriza-se pelo emprego
da quantificacdo tanto nas modalidades de coleta de informagdes, quanto no
tratamento delas por meio de técnicas estatisticas, desde as mais simples como
percentual, média, desvio-padrdo, as mais complexas, como coeficiente de
correlagdo, analise de regressdo etc. Amplamente utilizado na condug@o da pesquisa,
o método quantitativo representa, em principio, a inten¢do de garantir a precisdo dos
resultados, evitar distorcdes de andlise e interpretacdo, possibilitando,
consequentemente, urna margem de seguranga quanto as inferéncias. E
frequentemente aplicado nos estudos descritivos, naqueles que procuram descobrir
e classificar a relag@o entre varidveis, bem como nos que investigam a relagao de
causalidade entre os fenomenos. (RICHARDSON, 2012, p. 71).

O método utilizado serd o indutivo, considerado o mais apropriado para esta pesquisa,
pois a inducdo visa partir da observac¢ao de dados especificos para alcangar conclusdes mais
gerais. Especificamente, serd analisado como varidveis especificas tal como o nivel de
desemprego, renda, volume de crédito oferecido pelas fintechs e taxa de juros, por exemplo,
afetam a taxa de inadimpléncia em um mesmo periodo. Este enfoque permitira investigar o
papel das fintechs no sistema financeiro e suas implica¢cdes no mercado de crédito, destacando
suas respostas as condi¢cdes econdmicas variaveis. Segundo Prodanov (2013), a indu¢do ¢ um
processo mental no qual, a partir de dados especificos suficientemente verificados, chega-se a
uma verdade geral ou universal que ndo estd explicitamente contida nos exemplos examinados.
Assim, os argumentos indutivos tém por objetivo alcancar conclusdes cujo escopo €
significativamente mais abrangente do que o das premissas originais utilizadas.

O procedimento metodoldgico deste estudo estd voltado para uma pesquisa
bibliografica, por meio da qual sera feita uma compilacdo de dados obtidos através de livros,
periodicos, artigos cientificos, monografias, dissertacdes, teses etc. Segundo Gil (2008), a
principal vantagem da pesquisa bibliogréafica refere-se ao fato de que ¢ impossivel estudar um

grande campo de atuacdo de determinados fendmenos de maneira direta. Essa vantagem torna-
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se particularmente importante quando o problema de pesquisa envolve dados que estdo muito
dispersos no espaco.

A técnica utilizada nesta pesquisa sera a de regressao linear multipla, escolhida por sua
capacidade de analisar simultaneamente a relagdo entre uma variavel dependente e multiplas
variaveis independentes. Este estudo se concentra na expansdo do crédito no Brasil e na
influéncia das fintechs no sistema financeiro. Dessa forma, a regressao linear multipla permitira
nao apenas identificar, mas também quantificar como fatores como taxa de juros, volume de
crédito das fintechs, renda do trabalho, nivel de emprego e IPCA influenciam a inadimpléncia.
Esta abordagem ¢ essencial para compreender as dinamicas complexas que afetam o mercado
de crédito e suas ramificacdes econdmicas.

Segundo Hair Jr. et al. (2016), a andlise de regressao multipla visa utilizar variaveis
independentes cujos valores sdo conhecidos para estimar os valores de uma variavel dependente
selecionada pelo pesquisador. Essa abordagem ¢ aplicada quando o estudo envolve uma tnica
variavel dependente métrica que se presume estar relacionada a duas ou mais varidveis
independentes métricas. A finalidade primordial da anélise de regressdo multipla é antecipar
como a variavel dependente pode mudar em resposta a variagdes nas variaveis independentes.

Importante destacar que a formula para calcular a regressao linear multipla é dada por:

Y=Bo+PiXi +BXo+..+BnXn+¢

Nessa formula, Y representa a variavel dependente que esta sendo prevista ou explicada
pelas variaveis independentes X1, Xa, ..., Xn. o € o coeficiente de interceptagdo, que representa
o valor esperado de Y quando todas as variaveis independentes sdo iguais a zero. 1, 2, ..., fn
sdo os coeficientes de regressdo, que indicam a mudanga esperada em Y quando uma unidade
de X1, X», ..., Xn muda, mantendo as outras varidveis constantes. € € o termo de erro, que captura
as discrepancias ndo explicadas pelo modelo.

O objetivo da regressao linear multipla € estimar os coeficientes de regressao (Po, B1, B2,
..., pn) de forma a minimizar a soma dos quadrados dos residuos (SSE), ou seja, a diferenca
entre os valores reais de Y e os valores previstos pelo modelo.

Existem diferentes métodos para estimar os coeficientes de regressdo, um exemplo que
pode se aplicar a pesquisa em questdo ¢ o método dos minimos quadrados ordinarios (OLS),
que ¢ amplamente utilizado. O OLS, portanto, procura encontrar os valores dos coeficientes
que minimizam a soma dos quadrados dos residuos, proporcionando os melhores ajustes aos
dados observados.

Para estimar os parametros do modelo de regressao linear multipla serd conduzida uma

analise econométrica utilizando técnicas estatisticas adequadas para assegurar a precisdo € a



38

confiabilidade dos resultados. Dessa maneira, serdo considerados testes de significancia
estatistica, como o teste T e o teste F, para avaliar a relevancia das variaveis independentes ¢ a
qualidade do modelo em explicar a variagdo observada no aumento da concessdao de crédito
pelas fintechs e a inadimpléncia.

Para garantir a ndo violagao das hipoteses basicas do modelo de regressao sera calculado
o fator de inflamento da variancia de cada uma das varidveis independentes. Verificando-se a
ocorréncia de forte multicolinearidade, serao retiradas do modelo a(s) variavel(is) colinear(es).

Outro cuidado sera estimar o modelo utilizando-se uma matriz robusta de variancia, a
qual corrige casos de heterocedasticidade e autocorrelagao de residuos.

Os dados serdo obtidos do Sistema de Informages de Créditos (SCR) 1do Banco Central
e através de Institutos de Pesquisa como o IBGE, abrangendo o periodo de 2016 até o presente.
O modelo sera estimado no software Stata 17.0.

A anélise sera realizada com dados mensais em nivel nacional. Serdo considerados
volumes de crédito concedido pelas fintechs, taxa de inadimpléncia total tanto para fintechs
guanto para bancos tradicionais e ativos problematicos das fintechs— esse ultimo, por sua vez,
aborda informacbes sobre empréstimos e operacdes de crédito que apresentam sinais de
problemas de pagamento. Além disso, a pesquisa incorporard variaveis como taxa de juros
cobrada nas operacdes de crédito, renda do trabalho, taxa de desemprego e IPCA, todos também
a nivel nacional e abrangendo o mesmo periodo temporal com dados mensais. O objetivo é
estabelecer comparac0es e identificar relacdes entre essas variaveis e os indicadores de crédito
e inadimpléncia.

Para proporcionar um maior aprofundamento sobre a coleta de dados e um melhor
entendimento das variaveis e dos resultados esperados apds a comparacdo entre elas, foi
elaborado um quadro demonstrativo. Este quadro facilita a compreensdo e visualizagdo das
variaveis, incluindo suas fontes de obten¢ao, proporcionando uma visao clara e organizada dos

dados utilizados na analise.

1 O Banco Central do Brasil publica mensalmente dados de operagdes de crédito através do Sistema de Informagdes
de Créditos (SCR). Esses relatorios, atualizados no ultimo dia util do més e abrangendo desde junho de 2012,
incluem informagdes sobre Carteira Ativa, Inadimpléncia e Ativo Problematico, detalhadas por tipo de cliente,
modalidade de crédito, unidade da federagdo, CNAE (PJ), natureza da ocupagdo (PF), porte/rendimento dos
clientes, origem de recursos e indexador das operacdes. Os dados s@o disponibilizados 60 dias apds o fechamento
de cada periodo, com cerca de 700 mil séries mensais acessiveis pelo portal de dados abertos. (BACEN, SCR —
Metodologia, 2024).



Quadro 1: Descricao das variaveis e resultados esperados.
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Série Fonte Defini¢ao Resultado esperado | Disponivel em:
Temporal
Carteira Ativa Banco Corresponde ao somatodrio do saldo devedor | Considerando que a carteira | https://www.bcb.go
Central do | dos contratos de crédito em final de més. | ativa total engloba todas as | v.br/estabilidadefin
Brasil Inclui as novas concessdes liberadas no més | operacdes de créditos | anceira/scrdata?data
e a apropriacdo de juros pré- rata das | contratadas no ambito de | In=2012-06-
operagdes de empréstimos e financiamentos. | todas as institui¢des | 01&dataFim=2024-
Sado informacdes detalhadas de todas as | financeiras do pais, espera-se | 04-
operagdes de crédito cursadas no pais de | que a variavel Volume de | 30&uf filtro=Todas
valor superior a R$ 200 a partir da data-base | crédito das fintechs cresga a | &cnaeocup _filtro=
junho/16. um ritmo maior do que a | Todos&porte filtro
carteira total. =Todos&modalidad
e_filtro=Todas&ori
gem_filtro=Todas&
indexador_filtro=To
dosé&cliente_filtro=
Todos&numSeries=
1
Volume de Crédito | Banco Refere-se a carteira ativa. Corresponde ao | Considerando o  periodo | https://dadosabertos
Fintechs Central do | somatdrio do saldo devedor dos contratos de | pesquisado, de janeiro de | .bcb.gov.br/dataset/
Brasil crédito em final de més. Os dados foram | 2017 a dezembro de 2023, | scr_data
obtidos através do relatdrio mensal no portal | espera-se que o volume de
de dados abertos SCR, realizando um filtro | crédito seja crescente ao
por tipo de institui¢do (N1 - Ndo bancario de | longo do tempo e ecleve a
crédito e N4 - Institui¢des de pagamento) inadimpléncia.
Taxa de | Banco Calcula-se pela divisdo do valor da carteira | Por se tratar de indice que | https://www.bcb.go
Inadimpléncia Central do | das operagdes de crédito com alguma parcela | mede a taxa média de | v.br/estabilidadefin
Total (Bancos e | Brasil em atraso acima de 90 inadimpléncia da carteira | anceira/scrdata?data
Fintechs) dias pelo valor da carteira de todas as | total de  crédito das | In=2012-06-
operagoes. instituigdes financeiras, | 01&dataFim=2024-
espera-se que esta variavel | 04-
sofra influéncias de outras | 30&uf filtro=Todas
varidveis como: renda, | &cnaeocup filtro=
desemprego, volume de | Todos&porte_filtro
crédito e inflag@o. =Todos&modalidad
e_filtro=Todas&ori
gem filtro=Todas&
indexador_filtro=To
dosé&cliente_filtro=
Todos&numSeries=
1
Ativos Banco Sao consideradas como ativos problematicos | Considerando a composicdo | https://dadosabertos
Problematicos Central do | as operacdes de crédito em atraso ha mais de | destes ativos, espera-se uma | .bcb.gov.br/dataset/
(Fintechs) Brasil noventa dias e as operagdes nas quais | relacdo direta com a variavel | scr_data
existem indicios de que a respectiva | taxa de inadimpléncia, de
obrigacdo ndo sera integralmente honrada. | modo que esta adote um
Entende-se que ha indicativos de que a | comportamento crescente a
obrigacdo poderd ndo ser integralmente | medida que haja crescimento
honrada, entre outros eventos, quando a | dos ativos problematicos.
operagdo for objeto de reestruturacdo e a
instituicdo financeira reconhecer
contabilmente deterioragdo significativa da
qualidade do crédito do tomador,
classificando-o entre os niveis de risco E e H.
Taxa média | Banco Meédia das taxas de juros praticadas pelas | A taxa de juros estd | https://www3.bcb.g
mensal de juros | Central do | institui¢des financeiras, no periodo indicado | diretamente relacionada a | ov.br/sgspub/consul
Brasil inadimpléncia na medida que | tarvalores/telaCvsS



https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/scrdata?dataIn=2012-06-01&dataFim=2024-04-30&uf_filtro=Todas&cnaeocup_filtro=Todos&porte_filtro=Todos&modalidade_filtro=Todas&origem_filtro=Todas&indexador_filtro=Todos&cliente_filtro=Todos&numSeries=1
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https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/scrdata?dataIn=2012-06-01&dataFim=2024-04-30&uf_filtro=Todas&cnaeocup_filtro=Todos&porte_filtro=Todos&modalidade_filtro=Todas&origem_filtro=Todas&indexador_filtro=Todos&cliente_filtro=Todos&numSeries=1
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/scrdata?dataIn=2012-06-01&dataFim=2024-04-30&uf_filtro=Todas&cnaeocup_filtro=Todos&porte_filtro=Todos&modalidade_filtro=Todas&origem_filtro=Todas&indexador_filtro=Todos&cliente_filtro=Todos&numSeries=1
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https://dadosabertos.bcb.gov.br/dataset/scr_data
https://dadosabertos.bcb.gov.br/dataset/scr_data
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https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/scrdata?dataIn=2012-06-01&dataFim=2024-04-30&uf_filtro=Todas&cnaeocup_filtro=Todos&porte_filtro=Todos&modalidade_filtro=Todas&origem_filtro=Todas&indexador_filtro=Todos&cliente_filtro=Todos&numSeries=1
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/scrdata?dataIn=2012-06-01&dataFim=2024-04-30&uf_filtro=Todas&cnaeocup_filtro=Todos&porte_filtro=Todos&modalidade_filtro=Todas&origem_filtro=Todas&indexador_filtro=Todos&cliente_filtro=Todos&numSeries=1
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/scrdata?dataIn=2012-06-01&dataFim=2024-04-30&uf_filtro=Todas&cnaeocup_filtro=Todos&porte_filtro=Todos&modalidade_filtro=Todas&origem_filtro=Todas&indexador_filtro=Todos&cliente_filtro=Todos&numSeries=1
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/scrdata?dataIn=2012-06-01&dataFim=2024-04-30&uf_filtro=Todas&cnaeocup_filtro=Todos&porte_filtro=Todos&modalidade_filtro=Todas&origem_filtro=Todas&indexador_filtro=Todos&cliente_filtro=Todos&numSeries=1
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https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/scrdata?dataIn=2012-06-01&dataFim=2024-04-30&uf_filtro=Todas&cnaeocup_filtro=Todos&porte_filtro=Todos&modalidade_filtro=Todas&origem_filtro=Todas&indexador_filtro=Todos&cliente_filtro=Todos&numSeries=1
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/scrdata?dataIn=2012-06-01&dataFim=2024-04-30&uf_filtro=Todas&cnaeocup_filtro=Todos&porte_filtro=Todos&modalidade_filtro=Todas&origem_filtro=Todas&indexador_filtro=Todos&cliente_filtro=Todos&numSeries=1
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/scrdata?dataIn=2012-06-01&dataFim=2024-04-30&uf_filtro=Todas&cnaeocup_filtro=Todos&porte_filtro=Todos&modalidade_filtro=Todas&origem_filtro=Todas&indexador_filtro=Todos&cliente_filtro=Todos&numSeries=1
https://dadosabertos.bcb.gov.br/dataset/scr_data
https://dadosabertos.bcb.gov.br/dataset/scr_data
https://dadosabertos.bcb.gov.br/dataset/scr_data
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/telaCvsSelecionarSeries.paint
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/telaCvsSelecionarSeries.paint
https://www3.bcb.gov.br/sgspub/consultarvalores/telaCvsSelecionarSeries.paint
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das operacgdes de
crédito

na consulta. Ja estdo incluidos os encargos
cobrados nas operagdes.

afeta o custo da divida, sendo
a primeira também afetada
pela segunda. Logo, espera-
se que uma elevagdo na taxa
de juros provoque o
crescimento da taxa média de
inadimpléncia.

elecionarSeries.pain
t

um conjunto de produtos e servigos
comercializados no varejo, referentes ao
consumo pessoal das familias, cujo
rendimento varia entre 1 e 40 salarios-
minimos, qualquer que seja a fonte de
rendimentos.

como um indicativo da taxa
de juros e oferta de crédito,
podendo afetar a taxa de
inadimpléncia na medida que
impacta no valor real da
divida.

Renda do | IBGE Rendimento médio no trabalho principal - | Esta variavel esta dirctamente | https://www.ibge.go
Trabalho PNAD soma do rendimento mensal do trabalho | relacionada com a situagdo | v.br/estatisticas/soci
Continua principal dividido pelo total da populacdo | economica do Pais, uma | ais/populacao/9171-
ocupada de 16 anos ou mais de idade. economia crescente tende a | pesquisa-nacional-
aumentar a renda média do | por-amostra-de-
trabalho. Por outro lado, o | domicilios-
aumento da renda tende a | continua-
provocar a redugdo na | mensal.html
inadimpléncia e na demanda
por crédito.
Taxa de | IBGE Numero de pessoas ndao ocupadas na semana | Do mesmo que a renda, esta | https:/www.ibge.go
Desemprego PNAD de referéncia com procura de trabalho, | variavel sofre influéncia do | v.br/estatisticas/soci
Continua disponibilidade para iniciar um trabalho, | nivel de atividade econémica | ais/trabalho/9173-
imediatamente, dividido pela Popula¢do | do pais. Em relagdo & | pesquisa-nacional-
Economicamente Ativa (PEA) pesquisa, espera-se que o | por-amostra-de-
aumento na taxa de | domicilios-
desemprego provoque um | continua-
aumento na demanda por | trimestral.html?=&t
crédito e consequentemente | =series-
um aumento na | historicas&utm_sou
inadimpléncia e ativo | rce=landing&utm
problematico. medium=explica&u
tm_campaign=dese
mprego
IPCA IBGE O IPCA tem por objetivo medir a inflagdo de | A taxa de inflagdo funciona | https://www.ibge.go

v.br/estatisticas/eco
nomicas/precos-e-
custos/9256-indice-
nacional-de-precos-
ao-consumidor-
amplo.html?=&t=d
ownloads

Fonte: o proprio autor.

Por fim, no que tange aos resultados, sera realizada uma analise descritiva para

identificar e interpretar padrdes nos dados de crédito e inadimpléncia. Ao final da analise, serdo

apresentados os resultados obtidos, destacando os principais achados relativos a atuagdo das

fintechs na facilitagdo do acesso ao crédito e suas implica¢des para a inadimpléncia no Brasil.

Essa etapa incluira um dialogo entre a discussdo dos resultados e os autores do referencial

tedrico, permitindo comparar os resultados obtidos com as teorias propostas pelos autores. Tal

comparag¢do visa enriquecer a compreensao dos achados e situd-los no contexto das discussoes

académicas existentes.
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https://www.ibge.gov.br/estatisticas/sociais/populacao/9171-pesquisa-nacional-por-amostra-de-domicilios-continua-mensal.html
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3 RESULTADOS

A Tabela 1 apresenta as principais estatisticas descritivas referentes as variaveis da
analise. A amostra ¢ composta por 8 anos de dados mensais extraidos do portal de dados abertos
do Banco Central, iniciando-se em janeiro de 2016 até dezembro de 2023, a defini¢do do recorte
temporal levou em consideragao o ano em que as fintechs passaram a enviar dados consolidados
de suas operagdes para o SCR (2017), com retroagdo para o ano anterior.

A amostra foi composta por dados mensais extraidos do SCR. Data - Painel de
Operacdes de Crédito, que disponibiliza informacdes agregadas das operagdes de crédito
recebidas através do Sistema de Informagdes de Créditos — SCR. Os dados foram agrupados
em 8 (oito) varidveis utilizadas no modelo, sendo: Carteira ativa de crédito, Taxa percentual de
Inadimpléncia, Taxa média mensal de juros das operagdes de crédito, Volume de Crédito das
Fintechs (Tipos: 41 - Instituicdes de Pagamento, 43 - Sociedades de Crédito Direto, 44 -
Sociedades de Empréstimo entre Pessoas), Ativo Problematico das Fintechs, IPCA - Indice
Nacional de Pre¢os ao Consumidor Amplo, Renda Média do Trabalho e a Taxa de Desemprego.
Cada variavel teve 96 valores observados, com exce¢do das variaveis Volume de crédito das
fintechs e Ativo problematico das fintechs, com 84 observacdes, tendo em vista que as fintechs

sO disponibilizaram dados do SCR a partir de 2017.

Tabela 1: Estatistica descritiva do modelo

Varidveis Obs | Meédia |Desvio Padrdao | Minimo | Maximo
Brasil — Carteira Ativa 96 3.84e+12 8.89e+11 3.00e+12 | 5.71e+12
Brasil — Taxa de Inadimpléncia 96 2.694896 4393488 1.82 3.55
Brasil — Taxa média Mensal de Juros 96 1.965312 2929162 1.4 2.4
Brasil — Volume de Crédito das Fintechs | 84 | 4.43e+10 1.21e+10 2.48e+10 | 6.96e+10
Brasil - Ativo Problematico das Fintechs | 84 5.48e+09 1.58e+09 3.49e+09 | 1.00e+10
Brasil — IPCA 96 4292708 4118309 -.68 1.62
Brasil - Renda Média do Trabalho 96 | 2898.156 91.88463 2690 3139
Brasil - Taxa de Desemprego 96 11.65521 2.030342 7.4 14.9

Obs: Refere-se aos resultados do periodo de jan-2016 a dez-2023, teste de hipéteses realizado
através do software Stata.
Fonte: Elaboracio prépria.
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Na tabela 2 abaixo, sdo apresentados os resultados obtidos através da técnica de
regressao pelo Método dos Minimos Quadrados Ordinarios (MQO). A taxa de juros foi defasada
em 6 meses, o que ajuda a separar os efeitos temporais € a obter estimativas mais precisas para
evitar endogeneidade, ou seja, a causalidade bidirecional entre a taxa de juros e a inadimpléncia.
Isso significa que tanto a inadimpléncia pode influenciar a taxa de juros quanto a taxa de juros

pode influenciar a inadimpléncia.

Tabela 2: Estimaciao por MQO da relacido entre as variaveis.

Linear regression Number of obs = 84
F(4, 78) =
Prob > F = .
R-squared = 0.8969
Root NSE = 0.1442
Robust

BrasilTaxadelnadimpléncia | Coefficient  std. err. t P>[t| [95% conf. interval]

Brasilvolumedecréditodas |-4.08e-12 1.33e-12 -3.07 0.003 -6.72e-12 -1.43e-12
BrasilTaxamédiamensaldeju
L6. |1.313085 .090289 1454 0.000 1.133334 1.492837

BrasillPCA |-.1276795 .0603635 -2.12 0.038 -.247854 -.007505
BrasilRendaMédiadotrabalho |.0000732 .000202 0.36 0.718 -.000329 .0004753
BrasilTaxadeDesemprego |.0186426 0109562 1.70 0.093 -.0031695 .0404547
-cons |-.0868581 .6049579 -0.14 0.886 -1.291237 1.117521

Fonte: Elaboracio propria a partir de dados do SCR, PNAD e IPEA data.

Considerando que as varidveis da amostra possuem caracteristicas tipicas de raiz
unitaria, ou seja, seus valores sdo altamente dependentes dos valores anteriores, o que as tornam
séries ndo estaciondrias, com alto risco de se obter resultados espurios. Portanto, optou-se pela
realizacdo de Teste de Cointegracdo, permitindo que os modelos de regressao objeto da analise
fossem validos, mesmo com séries ndo estacionarias, ao capturar as relagdes de longo prazo.

Analisando os Coeficientes de Regressao (Betas), tendo em vista que, estes indicam a
direcdo da relagdo entre cada varidvel independente e a variavel dependente (inadimpléncia),
observou-se os seguintes resultados: a) Taxa de Juros e Taxa de Desemprego: Aumentam a
inadimpléncia (sinais positivos esperados e observados); b) IPCA e Volume de Crédito:

Reduzem a inadimpléncia (sinais negativos esperados e observados).
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Coef. Ndo padronizados | Coef. Correlagdes Estatisticas de
Padronizado colinearidade
Modelo B Erro Beta T Sig. Ordem | Parcial | Parte | Tolerancia |VIF
Erro zero
(Constante) -4,257 1,112 - <,001
3,830
Brasil — Taxa Média Mensal | 1,272 ,171 ,790 7,459 | <,001 | ,679 ,645 ,395 | ,250 3,995
de juros
Brasil — VVolume de -1,177E-11 ,000 -,326 - <,001 |-549 | -445 |- ,508 1,969
Crédito das Fintechs 4,390 ,233
Brasil — IPCA -,184 ,062 -,178 - ,004 -500 |-321 |- ,789 1,268
2,991 ,158
Brasil - Renda Média do ,002 ,000 ,356 5,791 | <,001 | ,044 ,548 ,307 | ,744 1,344
trabalho
Brasil — Taxa de ,025 ,021 ,124 1,216 | ,228 -313 | ,136 ,064 | ,269 3,713
Desemprego

A variavel dependente Brasil — Taxa de Inadimpléncia
Fonte: Elaboracao prépria.

O teste das hipoteses do modelo observou que a variavel “ativo problematico” das
fintechs" apresentava um VIF muito alto (11.645) quando o ideal seria abaixo de 10, indicando
multicolinearidade severa, o que levou a sua remog¢ao. Apds essa remogao, as varidveis restantes
foram reavaliadas, resultando em uma melhora na precisdo das estimativas. A analise também
incluiu a utiliza¢do de matrizes robustas para ajustar os erros padrao e testes de autocorrelacao
para garantir que os residuos nao estivessem correlacionados. Esses passos sdo essenciais para
garantir a validade e a robustez dos resultados da regressao.

Por pressuposicao, havia previsdo de que a variavel independente, carteira ativa de
crédito, tivesse uma disposi¢do crescente ao longo do periodo pesquisado. Por consequéncia,
previa-se que a variavel volume de crédito das fintechs tendesse ao mesmo comportamento,
considerando a ldgica de mercado e o acréscimo de novas instituigdes do mesmo tipo a cada
ano.

Ao analisar o aumento significativo das transa¢des bancarias online, especialmente via
mobile banking, fica claro que houve uma mudanga profunda no comportamento dos
consumidores brasileiros, impulsionada pela pandemia de COVID-19. Em consonancia com o
referencial tedrico, a Pesquisa Febraban de Tecnologia Bancéaria (2021) destaca que o nimero
de transagdes bancarias por meio de mobile banking mais que dobrou entre 2017 e 2020,
atingindo 27,6 bilhdes de transacdes em 2020, representando mais da metade do total de

transagoes bancarias.
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Esse contexto ¢ fundamental para compreender os resultados apresentados nos
graficos desta dissertacdo. A hipotese que projetava um crescimento na carteira ativa de crédito
ao longo do periodo de 2016 a 2023 esta em consonancia com as transformacoes observadas
no mercado financeiro e pela literatura.

Sendo assim, o aumento da carteira ativa de crédito das fintechs reflete a maior adesao
dos consumidores aos servicos financeiros digitais, algo claramente impulsionado pela
aceleracdo das transagdes online durante o periodo pandémico. A previsao de que o volume de
crédito das fintechs também apresentaria um comportamento crescente ¢ corroborada pela
logica de mercado: a medida que mais consumidores migraram para as plataformas digitais,
mais fintechs surgiram para atender essa demanda crescente, resultando em um aumento no
volume de crédito concedido por essas institui¢oes.

Portanto, os dados contextuais sobre o crescimento das transacdes digitais e a expansdo
das fintechs fornecem uma base sélida para entender os padrdes observados nos graficos 1 e 2,
que serdo apresentados logo abaixo. A transformac¢do digital do setor bancario brasileiro,
intensificada pela pandemia, nao apenas facilitou a adesdo dos consumidores a novas formas
de transacdo, mas também impulsionou significativamente o crescimento das fintechs,
validando as hipoteses iniciais deste estudo. Essa inter-relacdo destaca como as mudangas no
comportamento do consumidor, impulsionadas por fatores externos como a pandemia, tiveram
um impacto direto nas variaveis financeiras analisadas ao longo do periodo pesquisado.

Nos graficos 1 e 2 abaixo € possivel verificar que hd uma heterogeneidade significativa
no que se refere a curva de crescimento da carteira ativa consolidada das institui¢des financeiras
e o volume de crédito concedido pelas fintechs. Enquanto a primeira apresenta crescimento
exponencial no periodo relacionado a pesquisa, passando de um ativo de 3 trilhdo de reais em
janeiro de 2017 para 5,7 trilhdo em dezembro de 2023, por outro lado, a carteira de crédito das
fintechs, grafico 2, apresentou valores menos uniformes ao longo dos anos objeto do estudo,
apesar de ter iniciado a contagem de dados com volume de crédito de 24,8 bilhdes, em janeiro
de 2017, e ter encerrado o ciclo pesquisado com uma carteira total de 68,9 bilhdes em dezembro
de 2023, o que aparenta convergir com o grafico 1, percebe-se a existéncia de uma curva de

frequéncia multimodal (com mais de dois méximos) ao longo do periodo.



45

Grafico 1: Carteira Ativa Total
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Fonte: Elaboracao Propria, dados extraidos do SCR — BACEN.

No Gréfico 1, observa-se que a carteira de crédito total das institui¢cdes financeiras
passou por um periodo de estagnacao nos dois primeiros anos da analise, com uma evolucao
gradativa a partir de 2019 e uma curva de crescimento acentuada até o final do periodo
analisado.

Por outro lado, a curva de crescimento do volume de crédito das fintechs se apresentou
de forma mais heterogénea no grafico 2, mostrando picos e oscilagdes significativas, com um
destaque para o pico alcangado em dezembro de 2021, quando a carteira ativa atingiu 69,6
bilhdes de reais em operacdes de crédito, seguido de uma desaceleragdo no més subsequente.
Essas oscilagdes podem ser interpretadas como reflexo das caracteristicas dinamicas e
inovadoras das fintechs, que, embora cresgam rapidamente, também enfrentam desafios e

variabilidades que afetam seu desempenho.
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Grafico 2: Volume de Crédito das fintechs.
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Fonte: Valores extraidos do portal de dados abertos BACEN.

Importante ressaltar que as fintechs tém apresentado um crescimento significativo ao
longo dos anos, mas esse crescimento deve ser entendido em relag@o ao proprio setor. Embora
tenham expandido rapidamente sua oferta de crédito, isso ndo significa que superaram os
bancos tradicionais em termos absolutos. Esse aumento interno reflete uma maior capacidade
de oferta de crédito. Esses dados oferecem um contexto relevante para a anélise dos graficos
aqui apresentados.

Em relagdo ao aspecto temporal, as variaveis de carteira de crédito, volume de crédito
das fintechs e ativo problematico das fintechs seguiram a tendéncia crescente em valores
consolidados, apesar das oscilagdes ocorridas ao longo do tempo objeto do estudo, estas mais
acentuadas nas duas variaveis relacionadas as fintechs. Contudo, fica evidente uma maior
sensibilidade das institui¢des financeiras digitais em relagdo as demais variaveis, o que ocorre
com menos intensidade nos bancos tradicionais.

Um aumento no volume de crédito disponivel pode, inicialmente, melhorar a capacidade
de pagamento e reduzir a inadimpléncia, mas um crescimento excessivo e rapido pode levar a
um aumento da inadimpléncia se o crédito for concedido de forma imprudente.

Dessa forma, ¢ correto afirmar que nos graficos que demonstram a expansao do crédito
oferecido por bancos digitais, observa-se um aumento significativo no volume de crédito
disponivel para os clientes. Segundo Aratijo (2021), os bancos digitais tém atraido mais clientes
devido a conveniéncia e as condi¢des financeiras favoraveis, como a oferta de empréstimos

com taxas reduzidas e juros mais acessiveis. Essa facilidade de acesso ao crédito pode
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inicialmente melhorar a capacidade de pagamento dos clientes, reduzindo a inadimpléncia,
como apontado na cita¢do acima.

No entanto, conforme o crescimento dos bancos digitais continua a acelerar, ¢
importante considerar a adverténcia de que um aumento excessivo e rapido do crédito, se
concedido de forma imprudente, pode resultar em um aumento da inadimpléncia. Isso ocorre
porque, sem uma analise rigorosa de crédito, os bancos podem conceder empréstimos a clientes
que nao tém capacidade de pagamento adequada, o que, em ultima analise, compromete a
sustentabilidade financeira tanto dos clientes quanto das proprias institui¢des financeiras.
Portanto, enquanto os graficos mostram um panorama positivo da expansdo dos bancos digitais,
¢ crucial que essa expansao seja acompanhada de praticas responsaveis de concessao de crédito

para evitar os riscos de inadimpléncia mencionados na literatura.

Grafico 3: Ativo problematico das fintechs
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Fonte: Valores extraidos do portal de dados abertos BACEN.

No grafico acima (grafico 3), estdo representados os valores relativos aos ativos
problemadticos das instituigdes digitais, classificadas assim as operagdes de crédito em atraso ha
mais de 90 (noventa) dias e as operacdes nas quais existem indicativos de que a divida podera
ndo ser honrada. Pode-se entender por evidéncias de que a obrigagdo podera nao ser liquidada
pelo devedor as situagdes que envolvem algum de tipo de renegociacdao ou reestruturacdo da
operagao, no caso das fintechs, por concentrar boa parte de sua carteira ativa em transagdes com
cartdes de crédito, o pagamento do valor minimo de forma recorrente configura-se como uma

operacdo de renegociacdo, elevando os contratos a niveis de risco E e H. Por consequéncia, a
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qualidade do ativo deste seguimento possui alta exposi¢do as variaveis sociais, como taxa de
desemprego e renda média do trabalho.

Logo, apesar do ativo problematico ser uma variavel que difere da inadimpléncia, ha
uma relagdo direta com esta, por ser uma variavel dependente. Sendo que os valores da segunda

estdo contidos no montante que compde a primeira.

Grafico 4: Evolucao da Taxa média de juros e da Taxa de inadimpléncia.
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Fonte: Valores extraidos do portal de séries temporais BACEN.

O Gréafico 4 ¢ um grafico de linha das varidveis taxa média mensal de juros das
operagoes de crédito e taxa de inadimpléncia, percebe-se uma correlagdo entre as variaveis, de
modo que, a medida que sobe a taxa de juros (varidvel independente) como reflexo hd um
aumento na taxa de inadimpléncia (variavel dependente).

Neste contexto, estudo do Banco Central do Brasil esclarece a relagao e efeitos da taxa

de juros na inadimpléncia e vice-versa:

Quanto maior a taxa de inadimpléncia, maior a taxa de juros necessaria para cobrir a
perda com essa operagdo; quanto maior o prazo das operagdes de crédito, menor a
taxa de juros necessaria. Como o spread ¢ calculado pela diferenga entre a taxa de
juros das operagdes de crédito e a taxa de juros que o banco paga ao captar recursos,
se a inadimpléncia cresce, mas a taxa de juros das captacdes se mantém, devera haver
aumento das taxas de juros das operagdes de crédito e aumento do spread. Vale
mencionar que o nivel da taxa de inadimpléncia depende de uma série de fatores, tais
como o ambiente legal, a estrutura de garantias, o ciclo econdmico e até mesmo do
proprio nivel da taxa de juros, que afeta a composi¢ao do conjunto de clientes que
solicita o crédito. (BACEN, 2018)

A literatura frequentemente destaca que aumentos nas taxas de juros estdo associados a

um aumento na inadimpléncia, uma vez que o custo dos empréstimos se torna mais elevado.
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Isso acontece porque, em um cenario de juros mais altos, os custos de financiamento aumentam,
reduzindo a capacidade de pagamento de individuos e empresas, o que pode levar a um aumento
nas taxas de inadimpléncia.

Ao fazer uma analise do contexto histérico da evolugado do crédito no Brasil, Camargo
(2009) argumenta que o aumento da renda e do emprego, combinado com a reducdo gradual
das taxas de juros, criou um ambiente propicio para a expansdo do crédito, especialmente para
Pessoas Fisicas. Essas condi¢des favoreceram o consumo das familias e os investimentos
empresariais, sustentando o crescimento econdmico. No entanto, ¢ importante considerar o
impacto inverso que um aumento nas taxas de juros pode ter, conforme apontado na literatura
econdmica.

A interacao entre esses dois aspectos € crucial para compreender a dinamica do mercado
de crédito: por um lado, politicas que facilitam o acesso ao crédito e incentivam o consumo sao
essenciais para o crescimento econdmico; por outro, € necessario estar atento ao risco de
inadimpléncia que pode ser exacerbado por mudangas nas condi¢des econdomicas, como um

aumento nas taxas de juros.

Grafico 5: Taxa de Desemprego.
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Fonte: Elaboracio Propria, valores extraidos do portal Séries de Estatisticas Conjunturais
IPEA.

Observando o grafico 5, a taxa de desemprego, por ser um indicador econdomico que
reflete o percentual da forca de trabalho que estd sem emprego, mas disponivel e a procura de

trabalho. Quando a taxa de desemprego aumenta, significa que um maior numero de pessoas
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perde sua fonte regular de renda, o que pode comprometer sua capacidade de honrar
compromissos financeiros, como pagamentos de empréstimos e financiamentos.
Consequentemente, o estudo constatou o efeito desta na variavel dependente. A correlagdo entre
desemprego e inadimpléncia se da porque a perda de renda esta diretamente ligada a dificuldade
de cumprir obrigacdes financeiras, levando a um aumento nos casos de nao pagamento, o que,
por sua vez, pode gerar um ciclo de endividamento e restrigdes de crédito no mercado. Assim,
periodos de recessao econdmica, onde o desemprego tende a subir, geralmente resultam em

uma maior pressao sobre a inadimpléncia no sistema financeiro.

Grafico 6: Renda Média do Trabalho.
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Fonte: Elaborac¢ao Prépria, valores extraidos do portal Séries de Estatisticas Conjunturais
IPEA.

Por outro lado, a varidvel renda média do trabalho exerce pressdo oposta sobre a
inadimpléncia, uma vez que, um aumento na primeira provoca redu¢ao da segunda, a explicagdo
esta no fato que uma elevacao na renda amplia a capacidade de pagamento. Apesar disso, no

periodo analisado, esta variavel nao demonstrou impacto significativo na taxa de inadimpléncia.
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Grifico 7: Relacdo IPCA e Taxa de Inadimpléncia.
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Fonte: Elaboracio Propria, valores extraidos do portal Séries Histéricas PNAD.

O grafico 7, mostra uma comparagao entre a evolu¢ao da taxa de inadimpléncia no
Brasil e o Indice de Pre¢os ao Consumidor Amplo (IPCA), que mede a inflago, entre os anos
de 2016 e 2023. A observacao da relagdo entre as duas séries sugere que, em alguns momentos,
aumentos no IPCA podem coincidir com elevagdes na taxa de inadimpléncia. Isso pode indicar
que, conforme os precos aumentam (inflacao alta), ha um impacto no pagamento das dividas,
elevando a inadimpléncia. Um olhar atento revela que a inflagdo tem maior variabilidade ao
longo dos anos analisados, enquanto a taxa de inadimpléncia apresenta flutuacdes mais
graduais. Isso poderia sugerir uma resposta atrasada da inadimpléncia as variagdes
inflacionarias.

Apesar dos resultados dos coeficientes de correlacdo entre as duas variaveis ter
verificado que o comportamento do IPCA apresentou beta negativo, sugerindo que, a medida
que a inflagdo aumenta, a inadimpléncia tende a diminuir. Portanto, com base nos dados
apresentados, pode-se afirmar que a inflacdo, em certas condi¢des, pode atuar como um fator

de redugdo da inadimpléncia.
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4 CONSIDERACOES FINAIS

O perfil das fintechs proporcionou a introdug¢ao de novos modelos de negdcio, baseados
em tecnologia digital, no Sistema Financeiro Nacional, apresentando expressivo crescimento
nos ultimos anos. O aumento da participacdo de mercado destas institui¢des ¢ explicado
principalmente pelo crescimento das operacdes de crédito voltadas para pessoa fisica, por meio
de ferramentas digitais. Este segmento consiste em fonte suplementar de oferta de crédito em
sua area de atuagao, contribuindo para a melhoria das condi¢gdes de competi¢ao do setor e acesso
bancario a pessoas até entdo fora do sistema financeiro.

Apesar dos beneficios listados acima, este trabalho teve como objetivo explorar os
possiveis efeitos negativos das fintechs sobre a inadimpléncia, buscando adotar uma abordagem
critica e equilibrada, sobre os potenciais riscos associados a rapida expansdao do crédito
desencadeado por estas instituigdes. Para tal finalidade, foram examinados aspectos
quantitativos das operagdes de créditos realizadas por estas entidades, comparando-as com as
realizadas pelas demais instituicdes que compdem o sistema bancario.

Diante das limitagcdes de dados especificos a respeito da inadimpléncia segmentada por
tipo de organizacdo financeira, essa analise buscou levantar uma base so6lida de informagdes
para entender as relagcdes entre as varidveis estudadas para poder responder aos objetivos
propostos. Nao se limitando ao banco de dados disponivel no SCR, pelo contrario, foram
exploradas bases de dados estatisticos disponibilizados pelo Instituto de Pesquisa Economica
Aplicada (IPEA) e o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE).

A partir da utilizacdo de modelo econométrico, foram realizados testes na base de dados
da amostra coletada que pudessem demonstrar a relagdo entre as variaveis, e assim responder
aos objetivos do estudo. Como resultado destes testes, foi possivel elucidar alguns fatos a
respeito da expansao do crédito concedido pelas fintechs e possiveis impactos na inadimpléncia
do setor, conforme descrito adiante.

Em relagdo a expansdo do crédito, o levantamento mostrou um crescimento expressivo
do volume de crédito das fintechs em relagao ao crescimento do sistema financeiro. A carteira
de crédito do sistema financeiro passou de 3,1 trilhdes de reais em janeiro de 2017 para 5,7
trilhdes em dezembro de 2023, alta de 84% no periodo pesquisado. Enquanto a carteira das
fintechs cresceu 278% no mesmo periodo, passando de 24,8 bilhdes e finalizando com um saldo
de aproximadamente 69 bilhdes na carteira ativa. Por outro lado, os dados revelam que a
participacao das institui¢des digitais na carteira de crédito do SFN era de 0,8% em janeiro de

2017, aumentando para 1,21% no final de 2023.
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Nesse contexto, considerando a distribuicdo e correlacdo entre as variaveis, oS
resultados da investigacdo revelaram forte relagdo entre a varidvel taxa média de juros e
inadimpléncia. Portanto, foi possivel depreender que aumentos na taxa de juros levam a um
aumento na inadimpléncia devido ao custo mais alto dos empréstimos, bem como a taxa de
desemprego que ampliou a inadimpléncia, porém com menos intensidade. Com relacdo a
inflagdo, os resultados sugerem que ela reduz a inadimpléncia, talvez por reduzir o valor real
dos débitos. A variavel renda do trabalho, por sua vez, nao foi estatisticamente significativa.

Diante do exposto, e com base nos resultados do estudo, € possivel proferir as seguintes
conclusdes a respeito dos potenciais efeitos da expansao das fintechs sobre a inadimpléncia do
setor financeiro: embora as fintechs tenham apresentado um crescimento expressivo, o volume
de crédito que elas oferecem ainda representa uma fragdo minima em relagdo a carteira de
crédito total do setor. Em funcao disso, sua capacidade de influenciar as taxas de inadimpléncia,
especialmente no curto prazo, permanece limitada.

Contudo, a medida que as fintechs continuam a crescer ¢ a se consolidar no mercado, ¢
crucial considerar o impacto de outras varidveis econdmicas € sociais, como a taxa de
desemprego, a inflagcdo e as condi¢des econdmicas gerais, que podem pressionar de maneira
mais significativa a inadimpléncia no setor financeiro. Além disso, o crescimento das fintechs
traz a tona a necessidade de uma gestao rigorosa do risco de crédito, uma vez que a expansao
rapida pode aumentar a exposi¢do ao risco. Dessa forma, enquanto as fintechs continuam a se
expandir, a evolu¢do de seu impacto sobre a inadimpléncia dependera ndo apenas de seu
crescimento, mas também da interagdo com fatores macroecondmicos e da eficacia das
estratégias de mitigacdo de risco adotadas por essas instituigoes.

Uma limitagado deste estudo ¢ a dificuldade de segmentar os dados de inadimpléncia por
tipo de instituicdo financeira, o que pode impedir uma andlise mais detalhada sobre como
diferentes tipos de fintechs impactam a inadimpléncia em diferentes contextos. Além disso, a
analise se baseia em dados agregados e pode ndo capturar plenamente as nuances regionais ou
setoriais que também influenciam a relagdo entre inflagdo e inadimpléncia. Outrossim, o estudo
ndo considera varidveis microecondmicas que podem ter um impacto direto sobre a
inadimpléncia individual, como o endividamento familiar e a elasticidade da demanda por
crédito. Para pesquisas futuras, sugere-se uma analise mais aprofundada das fintechs em
segmentos especificos, bem como a exploracio de dados microecondmicos, como
comportamento de consumo e perfil de endividamento dos clientes dessas instituigdes, para

melhor compreender a dinamica de crédito e inadimpléncia.
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